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Abstrakt 
 
 Diplomová práce hodnotí finanční zdraví podniku Beta, s.r.o. v letech 2002 – 
2005 na základě vybraných metod finanční analýzy. Obsahuje návrhy možných řešení 
zjištěných problémů, které mají vést ke zlepšení finanční situace a zajištění finanční 
stability podniku v budoucích letech. 
 
 
 
 
Abstract 
 
 This thesis asses the financial health of the company Beta, s.r.o.  in the years 2002 
– 2005  at the basis of sesected methods of the financial analysis. It comprieses 
proposals of possible solutions of identified problems which should result in the 
improvement of financial situation and ensurance of financial stability of the firm in 
future years.  
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1 Úvod 
 
Finanční řízení a rozhodování se stalo v tržní ekonomice nedílnou činností 
současného českého managementu. Snahou vedení každé společnosti je nejen důkladná 
analýza momentální finanční situace firmy a následného zabezpečení finančního zdraví 
firmy  ale i zajištění optimální finanční stability v budoucnu. K úspěšnému zajištění 
těchto činností je nutné provádět finanční analýzu, která je důležitým prvkem 
finančního hospodaření. Finanční analýza je však prováděna nejen samotným 
podnikatelským subjektem, ale i jinými uživateli, kteří mají  potřebu zjistit finanční 
situaci podniku.  
 
Cílem finanční analýzy není jenom posouzení finančního zdraví podniku na 
základě historických dat, ale i snaha předvídat další vývoj, případně hledat možná 
řešení, jak předpokládaný vývoj podpořit nebo zvrátit. Při provádění externí analýzy je 
patrný omezený přístup k informacím, a  tak je nutné z údajů, které podnik na základě 
zákona poskytuje, vytěžit co nejvíce a přihlédnout k určité nespolehlivosti dat. 
K informacím, které lze využít při externí analýze, patří především rozvaha a výkaz 
zisku a ztráty. Rozvoj tržního hospodářství v České republice přinesl nové požadavky 
na řízení podniků , a tedy i nové nároky na využití finanční analýzy. Během posledních 
let došlo k  změnám, které mají významný vliv na  samotné provedení finanční analýzy. 
Patří sem především legislativní změny v oblastech účetnictví a daní, které by měly  
usnadňovat vzájemné mezipodnikové srovnávání. Napomáhá tomu i přijetí 
mezinárodních účetních standardů, které při srovnávání podniku mohou snížit určitou 
rozdílnost v oblasti výkaznictví.   
 
Důležitost provádění finanční analýzy vyplývá ze samotné její potřeby 
managementu,  který ji má možnost  využívat jako určitý nástroj k rozhodování a řízení. 
Z výsledků finanční  analýzy může management vytěžit potřebné důležité informace o 
hospodářských aktivitách podniku a zjistit v kterých oblastech jsou problémy. Díky 
provedené analýze by měla být vyvozena  opatření, která by měla eliminovat zjištěné 
případné nedostatky. Provedením finanční analýzy její význam pro management 
podniku nekončí. Měla by se stát pravidelně prováděným nástrojem nejen určený 
k řízení, ale ke kontrole plnění finančních strategií podniku. 
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 Protože otázky finančního hospodaření by měly být důležitým prvkem v každém 
podniku, bude v této diplomové práci zpracováno zhodnocení finanční situace konkrétní 
společnosti, včetně návrh na její zlepšení a opatření vedoucí k zajištění finanční stability 
v budoucnu. Na žádost vedení společnosti jsem ve své diplomové práci změnila 
skutečné  jméno firmy. Firmu budu nazývat fiktivním jménem Beta, s.r.o. 
 
Ke zhodnocení finanční situace  jsou využita data z účetních výkazů v období let 
2002 - 2005  a informace z ostatních dostupných zdrojů. Na základě těchto dostupných 
informací je provedeno zhodnocení pomocí analýzy poměrových ukazatelů, kterými je 
hodnocena kapitálová struktura, likvidita, aktivita a rentabilita podniku. Dále je 
provedena analýza struktury a vývoje položek aktiv, pasiv a výkazu zisků a ztrát.  
K celkovému zhodnocení podniku jsou vybrány a použity často užívané syntetické 
ukazatele. Na základě provedené analýzy je poukázáno na hlavní nedostatky 
hospodaření podniku a závěr práce je věnován možným návrhům na zlepšení situace a 
zajištění finanční stability v budoucnu. 
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2 Vymezení problému, cíle práce a přístup k řešení  
 
 Cílem této diplomové práce je komplexně posoudit finanční zdraví společnosti 
Beta, s.r.o. za pomoci elementárních metod finanční analýzy a navrhnout možná řešení 
pro zajištění finanční stability podniku v budoucnu. Na základě provedené finanční 
analýzy bude vyhodnocena finanční situace a identifikovány nedostatky ve finančním 
řízení této firmy. Rovněž budou formulovány návrhy na opatření, jejichž cílem bude 
zkvalitnění finančního řízení ve firmě. Případná realizace těchto opatření povede ke 
zlepšení finanční situace a zajištění finanční stability společnosti Beta, s.r.o.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 14 
3 Řešení problému z hlediska teorie a nové poznatky z literatury 
k dané problematice 
 
3.1 Finanční analýza v současné praxi 
 
 Smyslem finanční analýzy je provést s pomocí speciálních metodických 
prostředků diagnózu finančního hospodaření podniku. Kvalifikovaná a pravidelně 
prováděná diagnóza totiž umožňuje odhalit případné poruchy finančního zdraví v době, 
kdy je ještě možné různými řídícími zásahy tyto poruchy napravit. Finanční rozbor je 
činnost komplexní povahy, tzn. že snahou finančního analytika je podchytit všechny 
složky, které určují finanční situaci podniku. (14) 
 
 Finanční analýza je organickou součástí komplexu finančního řízení podniku, 
neboť zajišťuje zpětnou vazbu mezi předpokládaným efektem řídících rozhodnutí a 
skutečností. 
 Hlavním úkolem finanční analýzy je vytěžit z výkazů a jiných zdrojů  potřebnou 
informaci, posoudit zdraví podniku a jeho slabiny a připravit podklady pro potřebná 
rozhodnutí. (5) 
 
3.2 Vstupní data finanční analýzy 
 
 Při hodnocení finančního zdraví firmy a při finančním rozhodování na záladě 
finanční analýzy jsou zpracovávána data z různých zdrojů. Můžeme je rozdělit na tři 
velké skupiny. 
 
1.    účetní data podniku čerpaná z : 
 účetních výkazů finančního účetnictví 
 vnitropodnikového účetnictví 
 výročních zpráv 
 
2.    ostatní data podniku čerpaná z : 
 podnikové statistiky 
 vnitřní směrnice 
 podkladů úseku práce a mezd 
 15 
 předpovědi a zprávy vedoucích pracovníků podniku 
 
3.    data z vnějšího ekonomického prostředí 
 údaje státní statistiky 
 povinné zveřejňované údaje ostatních podniků 
 údaje z odborného tisku 
 
 Nejčastěji jsou při finanční analýze zpracovávána data zachycená v podnikových 
účetních výkazech. Kvalitně zpracované účetnictví poskytuje ve výkazech pravdivé 
informace o stavu majetku firmy, o zdrojích, ze kterých byl majetek pořízen a o finanční 
situaci firmy. Tyto informace jsou v peněžním vyjádření obsaženy v těchto výkazech: 
 rozvaha 
 výkaz zisků a ztrát 
 výkaz cash flow 
 
3.3 Uživatelé finanční analýzy 
  
 Informace týkající se finančního stavu podniku jsou předmětem zájmu mnoha 
subjektů. Které přicházejí do kontaktu s danou firmou. Mezi ně patří především: 
 
 Investoři – jsou primárními uživateli finančně –účetních informací obsažených ve 
finančních výkazech podniku. Akcionáři využívají finanční informace o podniku ze 
dvou hledisek – investičního a kontrolního. Investiční hledisko představuje využití při 
rozhodování o budoucích investicích. Hlavním zájmem investorů se soustřeďuje na 
míru rizika a míru výnosnosti jimi vloženého kapitálu. V rámci kontrolního hlediska se 
investoři zajímají o stabilitu a likviditu podniku, disponibilní zisk a plnění 
podnikatelského plánu. Hodnotí tedy podnik z hlediska výnosnosti již vlastněných akcií. 
 
 Manažeři – využívají informace poskytované finančním účetnictvím především 
pro dlouhodobé i operativní řízení podniku. Finanční analýza odhaluje silné a slabé 
stránky hospodaření firmy a umožňuje manažerům přijmout pro příští období správný 
podnikatelský záměr, který zpracovává ve finanční strategii. Vedení podniku má zájem i 
o informaci týkající se finanční pozice jiných firem (konkurence, dodavatelé, 
odběratelé). 
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 Obchodní partneři - zaměřují se především na to, zda podnik bude schopen 
hradit své závazky. Hodnotí především jeho solventnost a likviditu. 
 
 Zaměstnanci – mají přirozený zájem na prosperitě, hospodářské a finanční 
stabilitě svého podniku. Zajímají se o jistoty v zaměstnání, o mzdové a sociální 
perspektivy. 
 
 Banky a jiní věřitelé – žádají co nejvíce informací o finančním stavu 
potencionálního dlužníka, které jsou důležité pro jejich rozhodnutí, zda poskytnout 
úvěr, v jaké výši a za jakých podmínek. Držitelé dluhopisů se zajímají o likviditu 
podniku a o jeho finanční stabilitu, požadují, aby jejich cenný papír byl splacen včas a 
v dohodnuté výši. 
 
 Stát a jeho orgány – zajímají se o finančně – účetní data z mnoha důvodů, např. 
pro statistiku, pro kontrolu plnění daňových povinností, rozdělování finančních 
výpomocí (přímé dotace, úvěry ručené vládou, atd.) podnikům, získání přehledu o 
finančním stavu podniků se státní zakázkou. Vyžadují informace pro formulování 
hospodářské politiky státu. 
  
 Uvedený výčet zájmových skupin není vyčerpávající. Na finanční analýze jsu dále 
zainteresováni analytici, daňoví poradci, burzovní makléři, odborové svazy, novináři, 
ale i široká veřejnost se zajímá o činnost podnikové sféry z různých důvodů. 
 
Přístupy k hodnocení hospodářských jevů 
 
 Literatura (9) a (14) se shoduje ve dvou základních principech přístupu hodnocení 
hospodářských jevů. Jedná se o fundamentální analýzu a technickou analýzu. 
Fundamentální analýza je založena na rozboru základně různých ekonomických i 
mimoekonomických jevů, na zkušenostech, subjektivních odhadech bez 
algoritmizovaných metod. Proti tomuto technická analýza používá matematických a 
algoritmizovaných metod ke kvantitativnímu zpracování a následným kvalitativním 
posouzením výsledků. Metody technické analýzy se dělí na metody elementární 
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technické analýzy a vyšší metody finanční analýzy. V dalším textu se budeme zabývat 
elementárními metodami technické analýzy. 
 
 Metody finanční analýzy lze rozdělit podle složitosti použitých matematických 
postupů na: 
 
 Metody elementární technické analýzy 
 Analýza absolutních ukazatelů 
 Analýza rozdílových ukazatelů 
 Analýza cash flow 
 Analýza poměrových ukazatelů 
 Analýza soustav ukazatelů 
 
 Vyšší metody finanční analýzy 
 Matematicko-statistické metody 
 Nestatistické metody 
 
Jiná klasifikace metod finanční analýzy ji použita v literatuře (12) autor 
začleňuje do  vyšší finanční analýzy poměrové ukazatele, které podávají „detailnější 
pohled na podnikové hospodaření“ tzn. Používá i jiné informační zdroje než účetní 
údaje (počet zaměstnanců, dividenda a jiné), oproti tomu do elementární finanční  
analýzy zařadil poměrové ukazatele získané pouze z finančního účetnictví, z těchto 
absolutních ukazatelů vytvořil kombinace poměrových ukazatelů a poukazuje na 
teoretickou možnost použití 231 základních ukazatelů. Autor rozlišuje metody podle 
zdroje informací a detailnosti ukazatele. 
 
V dalším textu se budou zmíněny  především metody elementární technické 
analýzy, které budou použity i v kapitole 3. V klasifikaci těchto metod je použito 
schéma dle.(5) 
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Tabulka č. 1  : Členění ukazatelů finanční analýzy(5) 
Položky aktiv Stavové 
Položky aktiv 
Absolutní 
Čistý pracovní kapitál 
Čistý pracovní majetek Rozdílové 
Čisté pohotové prostředky 
Cash flow 
Rozdílové 
Položky výkazu zisků a ztrát Absolutní Tokové 
Změny stavových a rozdílových 
ukazatelů za období Rozdílové 
Extenzivní 
(objemové) 
Nefinanční Nefinanční 
 
Absolutní 
Rozdílové 
Tempo růstu (v %) 
Indexy růstu, procento růstu 
Struktury (procento z celku) 
Tempo růstu 
Indexy růstu 
Strutury ( % z celku) Stejnorodé 
Vztahové 
Doby obratu 
Rychlostní 
Poměrové 
 
 
Ukazatele 
Intenzivní 
(relativní) 
Nestejnorodé 
Ostatní  
 
 
3.4 Analýza extenzívních ukazatelů 
 
 Analýza extenzivních ukazatelů je založena na  rozboru údajů obsažených přímo 
v účetních výkazech.  Ukazatele nesou původní informaci o rozsahu (objemu). K 
hodnocení finanční situace pomocí extenzivních ukazatelů se využívá  zejména 
k analýze vývojových trendů,  a k procentnímu rozboru komponent. (9) 
 
3.5 Analýza absolutních ukazatelů 
 
3.5.1 Analýza trendů (horizontální analýza) 
  
K hodnocení finanční situace firmy se při této analýze využívá přímo údajů 
obsažených v účetních výkazech. Analýza trendů zkoumá vývoj podniku v čase. Pokud 
je k dispozici dostatečně dlouhá časová řada lze z těchto údajů detailně zkoumat průběh 
změn a odhalovat dlouhodobé trendy. 
 
Při  analýze se berou v úvahu jak změny absolutní hodnoty, tak procentní změny 
jednotlivých položek výkazů k výchozímu roku. Procentní změna se vypočítá dle 
vztahu:  
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1
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100*)(
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−
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=
t
tt
tt U
UU
u [ ]% ,(5) 
 kde: 
ut,t-1... změna položky výchozí položky v čase t oproti t-1 
Ut…..  ukazatel v čase t  
Ut-1… ukazatel v čase t-1  
t……. čas  
 
Absolutní změna se vypočítá podle vzorce: 
 
11, −− −= tttt UUU   (5) 
 
kde: 
Ut,t-1…změna absolutního ukazatele 
 
Při interpretaci se hodnotí po jednotlivých položkách: procentní změna a 
absolutní změna k výchozímu roku a  komplexně  vztahy mezi jednotlivými položkami. 
(9) 
 
Při hodnocení je nutné brát v úvahu: okolní podmínky a záměry firmy do 
budoucna. U  horizontální analýzy je nutné brát v úvahu velikost meziroční inflace, 
která může výsledky zkreslit.  U delších časových řad se analýza trendů vyjadřuje mezi 
každými dvěma sousedními roky, přičemž předchozí se bere jako výchozí. (14)  
 
3.5.2 Procentní analýza komponent (vertikální analýza)  
 
Procentní analýzou  se posuzuje  strukturu majetku, kapitálu, nákladů a výnosů a  
jejich změna struktury v čase.  Při výpočtu se určí společný jmenovatel k danému 
výkazu. U analýzy struktury majetku a kapitálu  je to obvykle celková aktiva a u 
analýzy výkazu zisků a ztrát to je  velikost tržeb. Ukazatel se vypočítá podle vzorce: 
 
t
t
S S
U
u
100*
=     [ ]% , (5) 
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kde : 
us….je ukazatel struktury 
St….je společný jmenovatel (obvykle celkové tržby, nebo celková aktiva) 
 
 Při interpretaci se hodnotí podíly komponent v zkoumaném roce a vývoj podílů 
jednotlivých položek v letech, pokud jsou k dispozici údaje za více období.  Na 
vertikální analýzu nemá vliv meziroční inflace, je tedy vhodná k srovnávání  v různých 
letech. Zároveň lze procentní vyjádření komponent porovnávat s jinými podniky. (14)  
 
3.6 Analýza rozdílových ukazatelů 
 
 Rozdílové ukazatele slouží k analýze a řízení finanční situace firmy, označované 
jako fondy finančních prostředků – tzv. finanční fondy. Fond je chápán jako agregace 
(shrnutí) určitých stavových ukazatelů vyjadřujících aktiva nebo pasiva, resp. jako 
rozdíl mezi souhrnem určitých položek krátkodobých aktiv a krátkodobých pasiv. 
Ukazatele by měli vypovídat o solventnosti (likviditě) firmy.   
 
 
3.6.1 Čistý pracovní kapitál (net working capital) 
 
 Čistý pracovní kapitál se chápe jako určitý finanční fond, který vznikne oddělením 
části oběžných  aktiv od krátkodobých dluhů. Čistý pracovní kapitál (ČPK)  lze počítat 
různými způsoby, literatura (6) se přiklání k následujícímu způsobu: 
 
Čistý pracovní kapitál = Oběžná aktiva – Krátkodobý cizí kapitál  (6)  
 
 Podle obr. č: 1 chápeme čistý pracovní kapitál ze dvou hledisek, podle přístupu 
manažera (a) a  podle přístupu vlastníka (investora) (b).  Konstrukce ukazatele je 
založena na rozlišení oběžného majetku a neoběžného majetku a na rozlišení 
dlouhodobě a krátkodobě vázaného kapitálu. Manažer jej chápe jako fond finančních 
prostředků, který je nutné nejlépe využívat. Vlastník čistý pracovní kapitál chápe jako 
běžně pracující dlohodobý kapitál a proto si vyhrazuje právo  o něm rozhodovat. (6) 
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Obrázek č.1 :  Čistý pracovní kapitál (14) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Rozdíl mezi oběžnými aktivy a krátkodobým cizím kapitálem má významný vliv 
na solventnost firmy. Přebytek krátkodobých aktiv nad krátkodobými dluhy je 
náznakem, že firma je likvidní. (10) 
 
Ukazatel   může být  ovlivněn nevhodnou strukturou oběžných aktiv. Ukazatel 
může být zkreslen tím, že  v oběžných aktivech jsou obsaženy např. nedobytné 
pohledávky nebo neprodejné zásoby. Z tohoto důvodu je vhodná korekce položek 
oběžných aktiv, které  zkreslují výpočet ukazatele. 
 
Při analýze prováděné v časovém intervalu  se hodnotí transakce, které způsobily 
změnu čistého pracovního kapitálu. (10) 
 
3.6.2 Čisté pohotové prostředky 
 
 Čisté pohotové prostředky (Peněžní finanční fond) představují rozdíl mezi 
pohotovými peněžními prostředky a okamžitě splatnými závazky. 
 
 Vypočítá se podle vztahu:  
 
Čisté pohotové prostředky = Pohotové peněžní prostředky – Okamžitě splatné závazky 
(6) 
 
ČPK 
 
SA 
OA 
VK 
CKdl 
CKkr 
 
SA 
OA 
VK 
CKdl 
CKkr 
ČPK 
a) b) 
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Ukazatel vypovídá o okamžité likviditě splatných krátkodobých závazků. Tento 
ukazatel není ovlivněn oceňovacími technikami, ale je manipulovatelný přesunem 
plateb k okamžiku zjišťování likvidity. (10) 
 
Čisté peněžně pohledávkové fondy 
 
Čisté peněžně pohledávkové fondy při výpočtu se vylučují z oběžných aktiv 
zásoby a nelikvidní pohledávky. Ukazatel se vypočítá podle následujícího vztahu (10): 
 
Čisté peněžně pohledávkové fondy = (Pohotové peněžní prostředky +  
 + Krátkodobé pohledávky) – Okamžitě splatné krátkodobé závazky (6) 
 
3. 6. 3 Analýza tokových ukazatelů 
 
 Cash – flow vyjadřuje skutečný pohyb peněžních prostředků podniku a je 
východiskem pro řízení likvidity z důvodů: 
- pohybu hmotných prostředků a jejich peněžním vyjádřením 
- vznik časového nesouladu mezi hospodářskými operacemi vyvolávajícími náklady 
a jejich finančním zachycením 
- vznik rozdílu mezi náklady a výdaji a mezi výnosy a příjmy (10) 
 
Analýza peněžních toků je založena na zpětném pohledu na peněžní toky a 
zjištění schopnosti podniku řídit tyto toky. 
 
3.7 Analýza poměrových ukazatelů 
 
 Finanční poměrové ukazatele charakterizují vzájemný vztah mezi dvěma nebo 
více absolutními ukazateli pomocí jejich podílu. Vstupními daty jsou obvykle účetní 
data. Rozvahové položky mají charakter stavových ekonomických veličin, naopak údaje 
z výkazu zisků a ztrát udávají výsledky za určité období. Analýza poměrových 
ukazatelů patří k nejrozšířenější  metodě finanční analýzy, neboť umožňují získat rychlý 
a nenákladný obraz o základních finančních charakteristikách firmy.  
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Poměrové ukazatele umožňují: 
- provádět analýzu  časového vývoje finanční situace podniku 
- použití, jako vhodného nástroje průřezové analýzy 
- použít, jako vstupní údaj matematických modelů umožňujících popsat závislosti 
mezi jevy a předvídat budoucí vývoj (10) 
 
Poměrové ukazatele můžeme rozdělit do následujících pěti skupin: 
 
Ukazatele rentability hodnotí úspěšnost při dosahování podnikových cílů. Při analýze 
rentability poměřují zisk dosažený podnikáním s výší zdrojů firmy, které byly použity 
k jeho dosažení. (10) 
 
Ukazatele aktivity měří efektivnost podnikatelské činnosti a využívání zdrojů. Má-li 
podnik více aktiv než je potřebné dochází k nehospodárnosti vznikem zbytečných 
nákladů a tím i k nízkému zisku. (10)  
 
Ukazatele aktivity měří celkovou rychlost obratu vložených prostředků nebo jejich 
jednotlivých složek a hodnotí tak vázanost kapitálu v určitých formách aktiv. Udávají, 
kolikrát se obrátí  určitý druh majetku za stanovený časový interval (počet obrátek) 
nebo měří dobu obratu (za jak dlouho uskuteční svoji přeměnu).  (6) 
 
Ukazatele zadluženosti posuzující finanční strukturu podniku z dlouhodobého hlediska. 
Ukazatel zadluženosti je v podstatě vztahem mezi cizími zdroji na jedné straně a 
vlastními zdroji na straně druhé. Čím je podnik zadluženější, tím je i ukazatel  vyšší. 
Příliš velká zadluženost však může negativně ovlivnit finanční hospodaření podniku, 
díky zatížením splácení úroků a případně splácením dluhů. Určitá výše zadluženosti 
přispívá v podobě tzv. finanční páky k vyšší rentabilitě a i k tržní hodnotě podniku. (6) 
 
Ukazatele likvidity odhadují schopnost podniku splácet krátkodobé závazky. Cílem 
ukazatelů likvidity je charakterizovat schopnost podniku dostát svým závazkům. 
Jednotlivé ukazatele se modifikují dle přísnosti pohledu na likvidnost jednotlivých 
složek oběžného majetku. Ukazatele likvidity  poměřují to, čím  může podnik platit a co 
je nutné zaplatit. Nevýhodou ukazatelů je, že hodnotí likviditu podle zůstatku oběžného 
majetku, likvidita však závisí ve větší mířen na  budoucích cash flow. (10) 
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Ukazatele kapitálového trhu zabývající se hodnocením z hlediska zájmů současných i 
budoucích akcionářů. (6) Cílem ukazatelů tržní hodnoty je poskytnout informace  
současným i budoucím investorům, kteří chtějí vložit svůj kapitál nebo již vložili do 
základního kapitálu podniku.(10) 
  
Ukazatele na bázi cash flow mají vyjádřit a poměřit vnitřní  finanční  potenciál firmy. 
Zhodnotit schopnost vytvořit z vlastní hospodářské činnosti finanční přebytky, které lze 
použít k financování podnikových potřeb např. úhrady závazků, výplatě dividend aj.. 
K hlubší analýze podniku napomáhají ukazatele na bázi  výkazu peněžních toků a 
fondech finančních prostředků. (10) 
 
 Při konstrukci ukazatelů vyjadřující a poměřující vnitřní finanční sílu se používá 
k výpočtu obvykle čistý pracovní kapitál. Při analýze postavení finančních toků 
v hospodaření podniku se ukazatele konstruují na bázi cash  flow. (6) 
 
3.7.1 Analýza likvidity 
 
 Ukazatele likvidity vyjadřují schopnost firmy dostát svým závazkům. Likvidita 
představuje souhrn všech potenciálně likvidních prostředků, které má firma k dispozici 
pro úhradu splatných závazků. 
 S touto problematikou úzce souvisí pojem solventnost. Solventnost se definuje 
jako připravenost uhradit své dluhy, když nastala jejich splatnost. Podmínkou 
solventnosti je, aby firma měla část majetku vázánu ve formě, již může platit – tedy ve 
formě peněz nebo alespoň ve formě pohotově přeměnitelné v peníze. Podmínkou 
solventnosti je tedy likvidita. (14) 
 
 Trvalá platební schopnost je jednou ze základních podmínek úspěšné existence 
podniku v tržním prostředí. Úkolem analýzy likvidity je to, zda je podnik schopen včas 
splatit své krátkodobé závazky – dluhy. Proto je důležitý rozbor mezi položkami aktiv 
na jedné straně a položkami a položkami pasiv na straně druhé, konkrétně mezi 
oběžnými aktivy a krátkodobými závazky, včetně běžných bankovních úvěrů. 
Nevýhodou ukazatelů je, že hodnotí likviditu podle zůstatků finančního majetku, ale 
v daleko větší míře závisí na budoucích cash flow. 
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 V souvislosti s platební schopností se setkáváme s pojmy: 
   Solventnost – představuje obecnou schopnost podniku získat prostředky na úhradu       
 svých závazků. Solventnost je relativní přebytek hodnoty aktiv nad hodnotou 
 závazků. 
     Likvidita – je chápána jako momentální schopnost uhradit splatné závazky.  
     Likvidnost – označuje míru obtížnosti transformovat majetek do hotovostní formy, 
 jak rychle je možná jejich přeměna v hotové peníze. 
 
Rozeznáváme tyto druhy likvidity: 
 
                           Oběžná aktiva 
Běžná likvidita – likvidita 3. stupně =        ______________ 
              
                               Krátkodobé závazky   
    
 
 
 Ukazují, kolikrát pokrývají běžná oběžná aktiva krátkodobé závazky, tzn. kolika 
jednotkami oběžných aktiv je kryta jedna jednotka krátkodobých závazků. T znamená, 
kolikrát je podnik schopen uspokojit své věřitele, kdyby proměnil všechna svá oběžná 
aktiva v daném okamžiku na hotovost. 
 
 Běžná likvidita je citlivá na strukturu zásob a jejich reálné oceňování vzhledem 
k jejich prodejnosti a na strukturu pohledávek vzhledem k jejich neplacení ve lhůtě či 
nedobytnosti. U zásob může trvat velmi dlouho než se přemění na hotové peníze. Firma 
s nevhodnou strukturou oběžných aktiv (nadměrné zásoby, nedobytné pohledávky, 
nízký stav finančních prostředků) se snadno ocitne v obtížné finanční situaci. Běžnou 
likviditu je možné ovlivnit k datu sestavování rozvahy odložením některých nákupů. 
Jelikož se vypočítá jednorázově, nevyjadřuje vývoj platební schopnosti během roku. 
 
 Optimální hodnota likvidity 3. stupně je 2,5 ( tzn. že 40% oběžných aktiv musí být 
schopno se přeměnit na hotové peníze k úhradě krátkodobých závazků). Za postačující 
se v českých podmínkách považuje hodnota v rozmezí 1,0 – 2,0 resp. 1,5. (14) 
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                                 Oběžná aktiva - zásoby 
Pohotová likvidita – likvidita 2. stupně  =  ____________________ 
              
                                            Krátkodobé závazky 
 
 Odstraňuje nevýhody předchozího ukazatele, neboť zásoby jsou pomaleji se 
obracející položkou oběžných aktiv a nejhůře se přeměňují na hotové peníze. V čitateli 
jsou ponechány pouze peněžní prostředky, krátkodobé cenné papíry a krátkodobé 
pohledávky, očištěné od těžko vymahatelných a pochybných. V analýze je nutné 
zkoumat poměr mezi ukazatelem běžné a pohotové likvidity. Výrazně nižší hodnota 
pohotové likvidity pak ukazuje nadměrnou váhu zásob v rozvaze společnosti.  
 
 Pro zachování likvidity firmy by hodnota tohoto ukazatele neměla klesnout pod 
hodnotu 1. (14) Vyšší hodnota bude příznivější pro věřitele, méně však pro vedené 
podniku a akcionáře. Znamená totiž, že velký objem aktiv je vázán ve formě 
pohotových prostředků, které přinášejí jen malý úrok. 
 
                  Finanční majetek 
Okamžitá likvidita  =  ____________________ 
              
                Krátkodobé závazky 
 
 Vyjadřuje schopnost firmy hradit právě splatné dluhy a to penězi a jejich 
ekvivalenty jako jsou volně obchodovatelné krátkodobé cenné papíry, splatné dluhy, 
směnečné dluhy a šeky. 
 
 Likvidita je zajištěna při hodnotě ukazatele alespoň 0,2 i když ideální je dosažení 
rozmezí 0,2 – 0,5. (14) 
 
3.7.2 Analýza zadluženosti 
 
 Udává vztah mezi cizími a vlastními zdroji financování firmy, měří rozsah, 
v jakém firma používá k financování dluhy ( tedy zadluženost firmy ). Zadluženost však 
pro firmu nemusí znamenat jen negativní stav. Její růst může přispět k celkové 
rentabilitě a vyšší tržní hodnotě firmy, ale na druhou stranu zvyšuje riziko finanční 
nestability. Pro analýzu zadluženosti se používá řada ukazatelů. 
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                                                                     Cizí kapitál 
Celková zadluženost  =               ________________________ 
               
                        Celková aktiva 
 
  
 Čím vyšší hodnota tohoto ukazatele, tím vyšší je zadluženost podniku a tím je také 
vyšší finanční riziko. Věřitelé preferují nízký ukazatel zadluženosti, protože čím větší 
bude podíl vlastního kapitálu, tím větší bude vytvořen bezpečnostní polštář pro věřitele 
v případě ztráty a likvidace společnosti. Vlastníci naopak hledají vyšší finanční páku, 
aby znásobili své výnosy. 
 
 V tržní ekonomice se hodnota tohoto ukazatele pohybuje v rozmezí 30 – 60%. 
(14) Je-li ukazatel vyšší než oborový průměr. Bude pro firmu obtížné získat dodatečné 
zdroje bez toho, aby nejprve zvýšila vlastní kapitál nebo by věřitelé požadovali vyšší 
úrok.      
  
                           Vlastní kapitál 
Ukazatel finanční samostatnosti  =    ________________________ 
        
                            Celková aktiva 
 
 Ukazatel vyjadřuje proporci, v níž jsou aktiva podniku financována penězi 
akcionářů. Vyjadřuje v podstatě finanční nezávislost firmy. Velikost podílu vlastního 
kapitálu a celkových aktiv má význam pro různé skupiny uživatelů finančních výkazů, 
především pak pro akcionáře podniku.  
 
 Vlastní kapitál by mělo činit minimálně 30 % a má krýt 2/3 stálých aktiv. Jestliže 
ukazatel dosahuje hodnotu výrazně nad 50 %, firma je překapitalizována, což je spojeno 
s nízkou rentabilitou vloženého kapitálu. Naopak pokud je hodnota finanční 
samostatnosti nízká, firma je podkapitalizována, aktiva jsou kryta z velké části cizími 
zdroji a rovněž likvidita společnosti je nízká.(9) 
 
 Ukazatel finanční samostatnosti je doplňkovým ukazatelem celkové zadluženosti, 
přičemž jejich součet je 1, resp. 100 %. Jeho převrácená hodnota vyjadřuje velikost 
finanční páky. Ziskovost vlastního kapitálu má být vyšší než ziskovost celkového 
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kapitálu, tzn., že účinek finanční páky je vyšší než jedna. Pojem páka je třeba chápat 
jako možnost zvýšení ziskovosti vlastního kapitálu připojením cizích zdrojů k vlastnímu 
kapitálu. Pokud je úroková míra závazků nižší než ziskovost celkového kapitálu, roste 
ziskovost vlastního kapitálu při přílivu cizích zdrojů financování (jsou levnější) a 
naopak. (5) 
 
                               EBIT 
Úrokové krytí =     ___________________ 
 
                            Nákladové úroky 
 
Kde: EBIT = HV před zdaněním + nákladové úroky 
 
 Ukazatel vyjadřuje, kolikrát převyšuje zisk placené úroky. Pokud je ukazatel 
roven 1, znamená to, že na zaplacení úroků je třeba celého zisku a na akcionáře nezbude 
nic. Za postačující se považuje, jsou-li úroky pokryty ziskem 3 až 6. (9) Obecně je však 
nutné, aby hodnota byla ještě vyšší. 
 
3.7.3 Analýza rentability 
 
 Rentabilita, resp. Výnosnost vloženého kapitálu je měřítkem schopnost podniku 
vytvářet nové zdroje, dosahovat zisku použitím investovaného kapitálu.(12) Ukazatele 
rentability poměřují zisk dosažený podnikáním s výší zdrojů firmy, které byly použity 
k jeho dosažení.  
 
 
K analýze rentability se využívá zejména těchto ukazatelů: 
 
                     Zisk před zdaněním + nákladové úroky 
Rentabilita vloženého kapitálu – ROI  = ____________________________________ 
        
        Celkový kapitál 
  
  
 Ukazatel rentability vloženého kapitálu patří k nejdůležitějším ukazatelům, 
pomocí kterých se hodnotí podnikatelská činnost firem. Vyjadřuje výkonnost celkového 
kapitálu vloženého do firmy, nezávisle na zdroji financování. 
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 Znalost rentability celkového kapitálu umožňuje stanovit mezní úrokovou sazbu, 
za kterou lze přijmout cizí kapitál. Rentabilita vlastního kapitálu má být větší než 
rentabilita celkového kapitálu, jinak není pro vlastníky výhodně použít úvěru. 
 
 Velikost tohoto ukazatele by měla být vyšší, než poskytnutá úroková míra 
v bance. 
 
                        HV po zdanění 
Rentabilita celkových vložených aktiv – ROA  =   ______________________ 
 
                              Aktiva 
 
 Tento ukazatel má podobnou interpretaci jako ukazatel celkového vloženého 
kapitálu. Vypočtený poměr nám ukazuje, kolik Kč zisku připadá na vloženou 1 Kč 
majetku do výrobního procesu. 
 
 Poměřovaný zisk je možné vyjádřit několika způsoby. Nejčastěji se používá: 
•   zisk před úroky a daněmi 
•   zisk bez nákladových úroků, ale zdaněný 
•   zisk obsahující nákladové úroky, ale před zdaněním 
•   čistý zisk 
 
V tomto případě je použito poslední možnosti. 
 
                                HV po zdanění 
Rentabilita vlastního kapitálu – ROE =    ________________________ 
        
                     Vlastní kapitál 
 
  
 Pomocí tohoto ukazatele vlastníci – akcionáři, společnosti a další investoři zjišťují, 
zda kapitál, který do podniku vložili přináší dostatečný výnos. 
 
 Při výpočtu a interpretaci tohoto ukazatele je nutné vzít v úvahu, pro koho je 
posouzení rentability prováděného. Provádí-li se hodnocení pro majitele firmy, je 
prioritou jejich zájmu výnos z akcii. Pro investora je důležité, aby ROE byl vyšší než 
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úroky, cenné papíry). Bude-li hodnota ROE dlouhodobě nižší, bude se investor snažit 
uložit svůj kapitál jinde a firma bude dlouhodobě odsouzena k zániku. Management 
firmy zajímá především úroveň krytí reprodukce společnosti a jejího rozvoje vlastními 
prostředky.  
 
 Úroveň rentability vlastního kapitálu je velmi závislá na rentabilitě celkového 
kapitálu a úrokové míře cizího kapitálu. Nárůst ukazatele ROE mohou způsobit 
následující položky: 
 
•  větší vytvořený zisk společnosti 
•  pokles úrokové míry cizího kapitálu 
•  snížení podílu vlastního kapitálu na celkovém kapitálu 
 
                                                                                          HV po zdanění + úroky 
Rentabilita dlouhodobého kapitálu- ROCE =  _______________________________ 
      
                Vlastní kapitál + Dlouho. Závazky  
 
  
 Tímto vztahem se hodnotí význam dlouhodobého investování na základě určení 
výnosnosti vlastního kapitálu spojeného s dlouhodobými zdroji. Jde v podstatě o 
zvýšení potencionálu vlastníků využitím dlouhodobého cizího kapitálu. Je to jeden 
z ukazatelů, který se často používá v mezipodnikovém srovnání. 
 
3.7.4 Analýza aktivity 
 
 Zjišťuje, jak efektivně firma hospodaří se svými aktivy. Jestliže jich má více, 
vznikají zbytečné náklady a současně s tím i nízký zisk. Má-li jich nedostatek přichází o 
výnosy, které by jejich realizací mohla získat. 
 
                          Tržby 
Obrat celkových aktiv  =   __________________ 
     
  Celková aktiva 
 
 Udává, kolikrát se aktiva obrátí za daný časový interval (za rok). Měří, jak 
efektivně firma hospodaří se svými celkovými aktivy. Za postačující je považována 
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hodnota v rozmezí 0,97 – 1,04.(12) Pokud je intenzita využívání aktiv nižší než u 
oborového průměru, měly by být zvýšeny tržby nebo odprodána některá aktiva. 
 
                    Pohledávky x 360 
Doba obratu pohledávek =    __________________________ 
 
                              Tržby 
 
 Tento ukazatel vyjadřuje počet dní, které je inkaso plateb za své již provedené 
tržby. Je-li tato doba delší než běžná doba splatnosti, znamená to, že odběratelé firmy 
neplatí své závazky včas. Delší doba inkasa rovněž znamená vyšší potřebu úvěrů, a tím i 
vyšší náklady. Ukazatel musí být co nejnižší. 
 
                           Roční tržby 
Obrat stálých aktiv  =   ________________ 
 
                          Stálá aktiva 
 
 Udává, kolikrát se přemění zásoby v ostatní formy běžného majetku až po prodej 
hotových výrobků a opětný nákup zásob.(9). Nevýhodou toho ukazatele je, že tržby 
odrážejí tržní hodnotu, ale zásoby se uvádějí v nákladových – pořizovacích cenách. 
Ukazatel tak často nadhodnocuje skutečnou obrátku. Nejvýhodnější by bylo použít 
v čitateli náklady na prodané zboží a ve jmenovateli průměrné roční zásoby, ale tato 
úprava se s ohledem na prostorové srovnání firem většinou nepoužívá. 
 
 Jestliže ukazatel vychází ve srovnání s oborovým průměrem vyšší, znamená to, že 
firma nemá nelikvidní zásoby a nevydává zbytečné prostředky na jejich financování. 
V opačném případě má firma zastaralé zásoby, jejichž reálná cena je nižší než je 
uvedena v účetních výkazech. 
 
                   Tržby 
Obrat stálých aktiv =   ______________ 
       
                        Stálá aktiva 
 
 Obrat stálých aktiv udává počet obrátek za daný časový interval – 1 rok. Pokud 
intenzita využívaných aktiv firmy je nižší než počet obrátek celkových aktiv zjištěný 
jako oborový průměr, měly by být zvýšeny tržby nebo odprodána některá aktiva. 
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3. 8 Analýza soustav ukazatelů 
  
 Vzhledem k tomu, že výše uvedené ukazatele vypovídají  o určité oblasti 
hospodaření podniku, byly vytvořeny soustavy ukazatelů k posouzení celkové finanční 
situace. Větší počet ukazatelů v modelu poskytuje podrobnější obraz o finančně-
ekonomické situaci zkoumaného podniku. Modely soustav ukazatelů se mohou dělit na 
dvě základní skupiny: 
- soustavy hierarchicky uspořádaných ukazatelů (např. pyramidové soustavy) 
- účelové výběry ukazatelů (bankrotní a bonitní modely) (10) 
 
Predikční modely budoucí finanční tísně 
 
 Cílem predikčních modelů je provést diagnózu i predikci finanční situace podniku. 
Modely mají za úkol zjednodušit souhrnnou analýzu hodnot více ukazatelů a 
minimalizovat množství výstupů na jeden ukazatel. V současné době existuje k predikci 
finanční tísně velké množství modelů. Přijímání ukazatelů. Které jsou úspěšně 
používané ne vyspělých tržních ekonomikách, naráží při aplikaci v české ekonomice na 
problémy účetních odlišností a podmínek podnikání. (10) 
 
K známým a často používaným patří následující modely: 
 
3. 8. 1 Pyramidové soustavy ukazatelů 
 
 Pyramidové soustavy vycházejí z rozkladu určitého ukazatele pomocí 
multiplikativních nebo aditivních vazeb. Tento rozklad se děje tak, aby ukazatel co 
nejlépe vystihoval cíl podniku. Jedna ze známých pyramidových soustav je Du Pontův 
diagram, který byl poprvé vyvinut a  použit v nadnárodní chemické společnosti Du Pont 
de Nomeurs. Diagram je znázorněn na následujícím obrázku. (14) 
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Obrázek  č.2: Du Pontův diagram (14) 
 
 
 
Rychlý test (Quick test) 
 
 Je založen na posouzení čtyřech poměrových ukazatelů, které jsou vybrány pro 
čtyři základní oblasti (rentability,  likvidity, kapitálové síle, zadluženosti). V testu jsou 
použity následující ukazatele: 
 
Vlastní zdroje / Celková aktiva 
Cash flow / Celkové výnosy 
Zisk před zdaněním  a nákladovými úroky / Celková aktiva 
(Cizí závazky – likvidní prostředky) / roční cash flow 
 
 Pro každý výše uvedený ukazatel je přiřazena známkovací škála, dle které se 
počítají dílčí hodnocení  na základě aritmetického průměru pro  oblasti finanční stability 
a výkonnosti   a  po té celkového hodnocení. (7) 
 
Altmanova formule bankrotu (Z-skóre) 
 
 Altmanův model vychází z diskriminační analýzy uskutečněné koncem 60 let a 
revidované v 80 letech u zbankrotovaných i nezbankrotovaných podniků. Model byl 
Rentabilita vlastního kapitálu 
 
Rentabilita aktiv Aktiva / Vlastní jmění 
Zisk / Tržby Tržby / Aktiva 
Čistý zisk  Tržby 
Tržby Náklady 
Tržby Aktiva 
x 
x 
/ / 
- 
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stanoven zvláště pro podniky s akciemi veřejně obchodovatelnými na burze a zvlášť pro 
ostatní podniky. 
Altmanova formule bankrotu pro  podniky s veřejně obchodovatelnými akciemi zní: 
 
Zi = 1,2*A + 1,4*B  +3,3*C + 0,6*D + 1*E   (14) 
 
kde: 
A=Pracovní kapitál/Celková aktiva 
B=Zisk po zdanění/Celková aktiva 
C=Zisk před zdaněním a úroky/Celková aktiva  
D=Tržní hodnota vlastního kapitálu/Celkové dluhy 
E=Celkové tržby/Celková aktiva 
 
 Pokud je hodnota Z-skóre vyšší než 2,99, jde o uspokojivou finanční situaci, při 
hodnotě pohybující se v intervalu od 1,81 do 2,99 hovoříme o nevyhraněné finanční 
situaci, je-li hodnota nižší než 1,81 signalizuje to vážné finanční problémy podniku. 
Altmanova formule bankrotu pro ostatní podniky se počítá dle vztahu: 
 
Zi = 0,717*A + 0,847*B + 3,107*C + 0,42*D + 0,998*E  (14) 
 
kde: 
A, B, C, E je shodné s předchozím modelem 
D=Základní kapitál/Celkové dluhy  
 
 Pokud je hodnota Z-skóre vyšší jak 2,9, jde o uspokojivou finanční situaci, při 
hodnotě pohybující se v intervalu od 1,2 do 2,9 hovoříme o nevyhraněné finanční 
situaci, je-li hodnota nižší než 1,2 signalizuje to vážné finanční problémy podniku. (10) 
 
Index IN 99 
 
 Vzhledem k problematickému určení nákladů kapitálu pro vyjádření hodnoty 
EVA, byl pro české prostředí vytvořen ukazatel index IN. Idex IN zaznamenává 
s určitou spolehlivostí, zda podnik tvoří nebo netvoří hodnotu. Při tvorbě indexu se 
vychází z toho, že existuje souběh mezi tvorbou hodnoty a vybranými snáze 
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měřitelnými ukazateli než je tomu v případě ukazatele EVA. Index IN se vypočítá dle 
vztahu (9) : 
   
IN =  -0,017 * A/CZ + 4,573 * EBIT/A + 0,481 * V/A + 0,015 * OA /(KZ+KBU) 
 
kde: 
 
 IN …………hodnota indexu IN 
A……………aktiva 
CZ…………cizí zdroje 
EBIT………zisk před zdaněním + úroky 
V  ... ………výnosy celkem 
OA…………oběžná aktiva 
KZ…………krátkodobé závazky 
KBU……… krátkodobé bankovní úvěry a krátkodobé finanční výpomoci 
 
Při vyhodnocení indexu se vychází z následující tabulky č.2. 
 
Tabulka č.2 :  Hodnocení indexu IN 99 
 
Hodnocení Index IN 
Podnik tvoří hodnotu IN > 2.070 
Spíše tvoří hodnotu 1.420 < IN < 2.070 
Nelze určit, zda tvoří či netvoří hodnotu 1.089 < IN < 1.420 
Spíše netvoří hodnotu 0.684 < IN < 1.089 
Netvoří hodnotu IN < 0.684 
Zdroj: vlastní tvorba 
 
 V literatuře (14) je uvedeno, že index IN dokázal identifikovat tvorbu hodnoty 
s úspěšností 84,6 % a případy, kdy hodnota není tvořena identifikuje s úspěšností 98,9 
%. 
 Uvedené modely nejsou univerzální jedinou metodou finanční analýzy, jde o 
ukazatele dokreslující finanční situaci podniku. Pro českou praxi by bylo vhodné tyto 
ukazatele upravit vhodně pro české podmínky. 
 
3.9 Nové poznatky z literatury 
 
 Nové poznatky v oblasti finanční analýzy v posledních letech se soustřeďují 
především na širší využívání ukazatelů, díky rozvojem informačních  technologií.  
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 Rozvoj podnikových informačních systémů a software umožňuje využívat k 
finančnímu hodnocení a řízení více nástrojů v různých oblastech podniku. 
 
 Se zajímavými novými poznatky v literatuře (6) přináší autoři nový pohled na 
finanční analýzu. Aplikací metod používaných v jiných vědních disciplínách  se snaží 
aplikovat v finančním řízení. Použitím matematicko-statistických metod  autoři  
dokazují či popírají vhodnost používání některý současných metod ve finanční analýze 
a řízení.  
 
 Novým přínosem pro finanční analýzu je zavedení ukazatele EVA (ekonomická 
přidaná hodnota, která se prosazuje nejen v teorii, ale začíná se prosazovat i v praxi 
Ukazatel EVA je chápán jako čistý výnos z provozní činnosti snížený o náklady 
kapitálu. Základní vztah pro výpočet má podobu: 
 
E V A  =  N O P A T  –  C a p i t a l  *  W A C C 
 
kde 
NOPAT … zisk z operativní činnosti podniku (z provozních operací) po dani 
Capital … kapitál vázaný v aktivech sloužící k operativní činnosti podniku 
WACC… průměrné vážené náklady kapitálu 
 
Při hodnocení ukazatele se posuzuje, zda byla vytvořena nová hodnota. Nová hodnota 
byla vytvořena, pokud ukazatel je kladný. V případě, že je ukazatel záporný, došlo 
k úbytku hodnoty.  Výpočet nebo odhad ukazatele EVA s sebou nese určité problémy 
v otázkách transformace účetních dat,  přiřazení přiměřeného výnosu k danému riziku, 
určení nákladů kapitálu aj. (8) 
 
Index IN 01 
 
 Je to tzv. rychlý test kondice podniku, který velice spolehlivě zaznamenává 
případy ničení hodnoty ( podnik vydělává méně než činí náklady kapitálu a hodnotu 
spotřebovává) nebo s velkou pravděpodobností signalizuje tvorbu hodnoty. V roce 2002 
se autoři předchozích indexů (IN 95 a IN 99) rozhodli spojit tyto dva dohromady a 
vytvořit nový ukazatel IN 01. Ten se spočítá podle následujícího vztahu: 
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IN = 0,13*A /CZ + 3,92* EBIT/A + 0,09 * OA/(KZ+KBÚ) + EBIT/NÚ  
 
IN ………… hodnota indexu IN 
A   ………… aktiva 
CZ………… cizí zdroje 
EBIT……...  zisk před zdaněním a úroky 
V ... ... ... ...  výnosy celkem 
OA………... oběžná aktiva 
KZ………… krátkodobé závazky 
KBU ……… krátkodobé bankovní úvěry a krátkodobé finanční výpomoci 
 
Při vyhodnocení indexu se vychází z následující tabulky č. 1. 
 
Tabulka č. 3:  Hodnocení indexu IN 
 
Hodnocení Index IN 
Podnik tvoří hodnotu IN > 1.77 
Podnik je v šedé zóně 1.77 < IN < 0.75 
Podnik spěje k bankrotu IN < 0.75 
Zdroj: vlastní tvorba 
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4 Analýza problému a návrh přístupu k řešení  
 
4.1 Charakteristika  analyzovaného podniku   
  
 Svou diplomovou práci jsem zpracovávala ve společnosti Beta, s.r.o. Tato 
společnost se převážně zabývá výrobou a prodejem stavebních profilů. Její sídlo je ve 
Středních Čechách. V současné době má společnost 72 zaměstnanců. Výroba probíhá ve 
dvou výrobních halách. Společnost v současné době plánuje realizaci výstavby nové 
výrobní haly, především z důvodu nedostačujících prostor, jež má k dispozici nyní. 
Hodlá především rozšířit výrobu, administrativní prostory a zamýšlí i zřízení vlastní 
maloobchodní prodejny. I z tohoto důvodu bude pro společnost důležité zvážit všechna 
hlediska k realizaci tohoto finančně nákladného záměru a najít opatření, která zajistí 
společnosti finanční stabilitu i v budoucnu. 
 
4.1.1 Historie  a popis firmy 
  
 Společnost vznikla dne 8.3.1994. Hlavní náplní činnosti firmy je výroba a prodej 
lišt, včetně příslušenství, k zateplovacím systémům v ČR i v zahraničí.  
K základním činnostem firmy patří výroba, prodej a vývoj stavebních profilů se 
zaměřením na KZS, suchou výstavbu a v neposlední řadě také omítkové systémy. 
Doplňkovou produkcí je výroba dopravníků chlévské mrvy a jejich náhradních dílů, 
dále výroba krbů a lehkých ocelových konstrukcí a výroba strojních dílců pro pásové 
pily. 
 
 Záměrem společnosti již od samého vzniku bylo vybudování silné, prosperující 
firmy, která má v současné době významné postavení na trhu České republiky. Ve svém 
oboru patří mezi největší výrobce a exportéry své produkce u nás. Vzhledem ke 
konkurenceschopnosti firmy a ceně své produkce je jejím dlouhodobým cílem rovněž 
zvyšování vývozu produkce nejen na trh Evropské unie, ale i na další evropské trhy a 
také do pobaltských republik a republik bývalého Sovětského svazu. 
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4.1.2 Výrobní program 
 
 Společnost vyrábí několik druhů výrobků, k dispozici má dvě výrobní haly, jež 
jsou majetkem společnosti.  Jednotlivé haly jsou od sebe vzdáleny zhruba 10 km, i proto 
společnost uvažuje o stavbě nové výrobní haly, která by kapacitně pokryla současné 
výrobní prostory a umožnila i případné rozšíření výroby v budoucnu. Výroba probíhá na 
několika strojích současně. Stěžejní jsou stroje pracující v následujícím pořadí: lis 
děrovací, válcovací mechanismus, stříhací nůžky a linka na rohové výztuhy.  
 
 Výroba probíhá nepřetržitě ve 3 směnách. Společnost plánuje a realizuje výrobu 
s ohledem na optimální vytížení strojů tak, aby byly vykryty objednávky výroby 
v požadovaných termínech. Objednávky na zakázkovou výrobu mají při plánování vyšší 
prioritu než výroba na doplnění skladových zásob. V případě nemožnosti splnit 
požadovaný termín dokončení výroby je plán po dohodě s manažerem zásobování a 
expedice a případně zákazníkem upraven. 
  
 Příprava zakázky je realizována následovně: výrobní manažer obdrží od manažera 
zásobování a expedice požadavek na výrobu. Požadavky na jednotlivé typy výrobků 
jsou výrobním dispečerem do systému zapsány jako samostatné výrobní příkazy. Do 
výrobního příkazu jsou doplněny informace o předpokládaném datu počátku a ukončení 
výroby a použitím zadaných údajů technické přípravy výroby jsou automaticky 
připojeny informace o pro výrobu potřebném materiálu a jeho množství. 
 
 Výrobní dispečer ve spolupráci s vedoucím výroby provede jednou denně výběr 
výrobních příkazů k výrobě v dalším dni a rozvržení výroby na konkrétní stroje. Pro 
tuto výrobu zajistí výrobní dispečer výdej dostatečného množství materiálu, jeho 
zavezení ke strojům a provede evidenční převod materiálu z hlavního skladu do 
výrobního skladu.  
 
 Realizace zakázky: přidělení zaměstnance k jednotlivým strojům k zajištění 
výroby je zodpovědností vedoucího výroby. Zodpovědností výrobního dispečera je  
zajištění požadovaného množství materiálu, zajištění přidělení požadovaného materiálu 
na dané pracoviště, zaevidování materiálu do skladových zásob výroby. Obsluha 
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provádí kontrolu seřízení stroje a kvality výrobků pravidelně v průběhu výroby, při 
změněn výrobního nástroje a založení materiálu do stroje. 
 
 Výrobní dispečer provede jednou denně kontrolu dokončených výrobků a sběr 
všech výrobních příkazů z výroby. Provede přípravu podkladů pro příjem hotových 
výrobků na hlavní sklad a evidenci skutečně spotřebovaného materiálu. Podklady pro 
odvedení hotových výrobků na sklad předá manažerovi zásobování a expedice. Doprava 
hotových výrobků ke konečnému zákazníkovi je realizována prostřednictvím externích 
přepravních společností, k dopravě společnost využívá v současné době dvou stálých 
přepravních společností. 
 
 
 
     Zdroj: (17) 
 
 
4.1.3 Organizační struktura společnosti 
 
V čele společnosti Beta, s.r.o. stojí jednatelé společnosti, jim jsou podřízeni obchodně-
ekonomický ředitel, jež stojí v čele obchodně – ekonomického odboru a výrobně-
technický ředitel na čele výrobně-technického odboru. Rámcové organizační schéma má 
následující podobu: 
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Schéma. č.1: Organizační struktura společnosti 
 
 
 
Zdroj: Vlastní tvorba 
 
 Obchodně-ekonomický odbor :  činnost tohoto odboru spočívá především 
v přijímání poptávek na výrobu, vystavování nabídek, přijímaní objednávek na výrobky, 
nákup materiálu, obchodní styk s dodavateli i odběrateli, zajišťování odbytu výrobků, 
vedení účetnictví, inkasování plateb od odběratelů, placení dodavatelům, zajišťování 
dlouhodobých a krátkodobých úvěrů apod. 
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 Obchodně-ekonomický odbor je dále rozčleněn na 3 dílčí segmenty: Obchodní 
oddělení, ekonomické oddělení a oddělení správní. 
 
 Výrobně-technický odbor : Do činnosti tohoto odboru spadá veškerá výroba, 
materiálové zásobování, plánování výroby a skladové hospodářství. Odbor je dále 
rozčleněn na 3 samostatné jednotky: výrobní hala 1, výrobní hala 2  a  údržba a správa 
prostor. 
 
4.1.4 Tržní postavení společnosti 
 
 Společnost patří k podnikům, které se výrazným způsobem podílí na výrobě a 
prodeji lišt včetně příslušenství k zateplovacím systémům v České republice i zahraničí.  
K základním činnostem firmy patří výroba, prodej a vývoj stavebních profilů se 
zaměřením na KZS, suchou výstavbu a v neposlední řadě také omítkové systémy.  
 
 Výroba těchto produktů prochází přísnou kontrolou a systémem řízené výroby, 
aby splňovala požadavky odpovídající technické specifikaci zemí EU. Kontrola výrobků 
je nezávisle prováděna u TZÚS Praha dle požadavků ČSN. Kvalitu výrobků Beta, s.r.o. 
potvrdil i zájem systémových zákazníků, kteří si její výrobky certifikovali jako nedílnou 
součást svých systémů. 
 
 Mezi hlavní skupiny výrobků, které má společnost ve své produkci, patří profily a 
příslušenství pro zateplovací systémy, profily a příslušenství pro suchou stavbu, profily 
a příslušenství pro omítky, diletace do betonových podlah a napové a střešní fólie. 
 
 Společnost má v současné době vybudováno silné postavení na domácím trhu a 
její jméno je u odborníků zárukou kvality. V posledních letech společnost se svými 
výrobky expanduje taktéž na trh Evropské unie i ostatní světové trhy. V současné době 
společnost vyváží své výrobky téměř do 20 zemí. 
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4.1.5 Odběratelé 
 
 V současné době má společnost celou řadu odběratelů na tuzemském trhu. 
Přestože tuzemští odběratelé pokrývají dvě třetiny celkového odběru výrobků, 
společnost v posledních letech expanduje nejen na trh Evropské unie, ale i řadu dalších 
světových trhů. V současné době exportuje společnost své výrobky do 14 zemí světa 
mimo Českou republiku. Jedná se zejména o členské země Evropské unie, dále pak 
Makedonie, Rumunsko, Ukrajina, Litva a Turecko. 
 
 
     Zdroj: (17) 
 
4.1.6 Dodavatelé 
 
 Mezi dodavatele patří nejčastěji tuzemští producenti vstupního materiálu jako je 
přírodní hliník, skelná tkanina, plast odolný alkalickém prostředí, PVC, měkčené PVC, 
TPE, gumotextilie, polyethylen, polypropylen a další.  
 
 Mimo tuzemské dodavatele společnost odebírá materiál i od některých německých 
a italských dodavatelů a dodavatelů z Číny. Část doplňkové produkce je zajišťována 
subdodavateli. 
 
 
 
 
 
 
 44 
4.1.7 Konkurence 
 
 Na tuzemském trhu má společnost vybudováno poměrně silné postavení, vedení 
společnosti je z části zastoupeno rodinnými příslušníky, společnost působí na trhu již 13 
let. Společnost se prosadila na trhu díky výrobkům špičkové kvality a vybudovala si tak 
za dobu své existence pověst tradici kvalitního českého výrobce.  
Za jednu z výhod oproti konkurenci lze také považovat exlusivitu některého sortimentu 
a schopnost přizpůsobit se do jisté míry specifickým požadavkům zákazníka.  
 
 V současné době se společnost obává levných výrobců především z Polska a Číny, 
jejichž nižší cena je často na úkor kvality výrobku, avšak někteří zákazníci, pro které 
není kvalita hlavním měřítkem výběru, mohou sáhnout ve snaze o snížení nákladů po 
levnějším konkurenčním výrobku. 
 
4.1.8 Management a marketing 
 
 Ve společnosti pracují zkušení pracovníci s výraznou osobní odpovědností za 
řízené úseky. Firma má dva společníky, kteří jsou zároveň i jednateli společnosti, a tak 
se silně angažují v rozvoji firmy a ponechávají si rozhodování o všech zásadních 
otázkách. Počet technicko-hospodářských pracovníků a administrativních pracovníků 
THP je redukován na minimum. Společnost má v současné době 72 zaměstnanců. 
  
4.2 Základní strategická analýza firmy 
 
4.2.1 Analýza oborového okolí 
 
 Při analýze oborového okolí jsem využila Porterův pětifaktorový model 
konkurenčního prostředí, jehož schéma je zachyceno na následujícím obrázku. Model 
vychází z předpokladu, že pozice firmy je určována působením pěti základních činitelů: 
 
  Vyjednávací silou zákazníků 
  Vyjednávací silou dodavatelů 
  Hrozbou vstupu nových konkurentů 
  Hrozbou substitutů 
  Rivalitou firem působících na daném trhu 
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Schéma č. 2: Porterův pětifaktorový model konkurenčního prostředí 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Zdroj: Vlastní tvorba 
 
4.2.1.1 Vyjednávací síla zákazníka 
 
 Vyjednávací síla odběratelů je nepochybně pro každou firmu velmi důležitým 
faktorem. Obecně platí, že vyjednávací síla zákazníka roste, pokud je zákazník 
významný z hlediska jeho poptávky a je pro jeho danou firmu významným zákazníkem 
a může snadno přejít ke konkurenci. Firma Beta, s.r.o. je na svých odběratelích velmi 
závislá, neboť tito mají mnohdy specifické podmínky, např. společnost na své výrobky 
tiskne logo odběratele. Je zřejmé, že takto označené výrobky by již těžko prodala 
jinému zákazníkovi. Skupina v níž jsou zastoupeni největší odběratelé jsou pro firmu 
velmi významnými zákazníky, tudíž budou mít poměrně silnou vyjednávací pozici. 
Jejich ztráta případným přechodem ke konkurenci by společnosti mohl způsobit velké 
těžkosti. 
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4.2.1.2 Vyjednávací síla dodavatelů 
 
 Tento faktor je rovněž velmi podstatný. Pro firmu je důležité, aby měla veškerý 
materiál pro výrobu včas, ve správném množství, v požadované kvalitě a za předem 
stanovenou cenu. Pro vyjednávací sílu dodavatelů platí podobné zákonitosti jako pro 
vyjednávací sílu zákazníka. Síla dodavatele je velká, pokud je významným 
dodavatelem, pokud se jedná o velkou firmu, pokud zboží, které zákazník poptává je 
vysoce diferencované a neexistují snadno dostupné substituty. Celý proces zásobování 
materiálem je závislý na logistickém úseku podniku a dobrých vzájemných vztazích 
s dodavateli.  
 
 
4.2.1.3 Hrozba vstupu nových konkurentů 
 
 Hrozba vstupu nových konkurentů je relativně malá, neboť vstupní náklady jsou 
poměrně vysoké. Je třeba nejen zajistit řadu výrobních strojů, vhodných výrobních a 
skladovacích prostor, ale taktéž jsou nezbytné znalosti a dobré zkušenosti z oboru. 
Otázkou je, jak se bude situace na trhu pro společnost vyvíjet v budoucnu se stále se 
rozšiřující konkurencí především z Polska a Číny. Myslím si, že společnosti se její 
vybudovaná pozice na trhu podaří udržet především díky vysoké kvalitě výrobků,díky 
níž mají nemalou konkurenční výhodu oproti levnějším, avšak méně kvalitním 
výrobkům z těchto zemí. 
 
 
4.2.1.4 Hrozba substitutů 
 
 Jelikož se jedná o poměrně specifické stavební komponenty, domnívám se, že 
hrozba substitutů není v současné době nijak vysoká. Přesto by společnost tuto otázku 
neměla zanedbat a jistě by si měla položit otázku, do jaké míry je schopna pružně 
reagovat na případné novinky na trhu ve svém oboru. 
 
 
4.2.1.5 Rivalita firem na daném trhu 
  
 Rivalita jak už jsem zmínila mezi konkurencí existuje, zejména jsou zde tlaky ze 
strany levnějších výrobců. Společnost však má dobré obchodní vztahy se stěžejními 
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stavebními společnostmi na našem trhu, s těmito velmi úzce spolupracuje a pro některé 
dokonce produkuje výrobky, jež jsou opatřeny přímo logem zákazníka. 
 
 
4.2.2 SWOT analýza 
  
Interní faktory 
SILNÉ STRÁNKY (STRONGS) 
  Schopnost přizpůsobit výrobky požadavkům zákazníka 
  Rychlost dodávky zboží a služeb 
  Síla pozice na trhu 
  Historie společnosti = česká tradice 
  Kvalita výrobků 
  Certifikace výrobků 
  exklusivita sortimentu 
  partnerství se zákazníky 
 
SLABÉ STRÁNKY (WEAKS) 
  Ne vždy dobře fungující komunikace mezi jednotlivými útvary ve firmě 
  Nedostatečný marketing a podpora produktů 
  Dlouhá doba reakce na poptávku produktů 
  Chybějící obchodní plán a strategie 
  Slabý konkurenční boj 
  Úzké portfolio produktů 
  Pomalé rozhodování ohledně nových produktů 
  NC některých produktů 
  Firemní prostory vyčerpány 
  Stavba ochranných zdí u VIP zákazníků 
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Externí faktory 
PŘÍLEŽITOSTI (OPPORTUNITIES) 
  Udávat směr 
  Ekologická třída sortimentu 
  Založení zahraniční pobočky 
  Nově zakoupená výrobní linka 
 
HROZBY (THREATS) 
  Nedostatečná kvalita některých výrobků = neslučitelnost se jménem firmy 
  Konkurence z Číny a Polska  
  Certifikace sortimentu 
  Ztráta materiálu a zboží přes dopravce 
  Nestabilita názorů členů obchodního oddělení 
  Zhoršující se platební morálka některých významných odběratelů 
  Zvyšující se cena hliníku jako stěžejního výrobního materiálu 
 
4.3 Stručné hodnocení současného stavu firmy 
 
 Jak je patrné ze strategické analýzy a ze SWOT analýzy, současná situace 
společnosti Beta, s.r.o. je poměrně dobrá. Společnost má rozsáhlou základnu stálých 
odběratelů jak v tuzemsku tak i dalších zemích EU a prosperitu jí zajišťují zejména 
dlouhodobější kontrakty. Konkurence z řad tuzemských výrobců není pro společnost 
zásadní, hrozbou jsou však levnější varianty výrobního sortimentu dovážené zejména 
z Číny a Polska, přestože nižší cena je u těchto způsobena zejména nižší kvalitou. 
Společnost si však za dobu své existence vytvořila poměrně stabilní místo na trhu a její 
obchodní značka je pro zákazníky zárukou kvality. Proto by bylo vhodné neustále 
zkvalitňovat produkci a investovat další prostředky do vývoje nových výrobků.  
  
 S tím také souvisí další omezující faktor bránící rozvoji a tím jsou omezené 
výrobní prostory. Společnost v současné době zahajuje realizaci výstavby nové výrobní 
haly s větší využitelnou plochou a prodej jednoho z objektů, jež má k dispozici 
v současné době. 
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 Silnou stránkou společnosti je rovněž solidní úroveň technického vybavení a 
ustálená základna kvalifikovaných kmenových pracovníků s mnohaletou praxí v oboru. 
 
4.4 Finanční analýza podniku 
 
4.4.1 Analýza absolutních ukazatelů 
4.4.1.1 Horizontální analýza aktiv 
 
 Smyslem této dílčí části finanční analýzy firmy Beta, s.r.o. bylo posoudit vývoj 
změn jednotlivých ukazatelů v čase. Výchozí data jsou obsažena v účetních výkazech, 
které jsou uvedeny v příloze č. 1. Při analýze jsou brány v úvahu jak meziroční změny 
absolutních hodnot, tak i procentní změny jednotlivých položek účetních výkazů. 
Horizontální analýzu aktiv znázorňuje následující tabulka. 
 
Tabulka č.4 : Horizontální analýza aktiv 
 
  2003/2002   2004/2003   2005/2004   
Položka / Rok tis. Kč % změna tis.Kč % změna tis.Kč % změna 
Aktiva celkem 12 978 14,13% 26 683 25,44% -12 893 -9,80% 
Stálá aktiva 11 937 55,96% 8 020 24,11% -2 969 -7,19% 
DNM 19 15,08% 11 7,59% -87 -55,77% 
DHM 11 914 56,18% 8 009 24,18% -2 937 -7,14% 
DFM 0 0 0 0 0 0 
Oběžná aktiva 1 825 2,67% 17 702 25,25% -8 923 -10,16% 
Zásoby 14 589 48,03% 19 804 44,05% -10 684 -16,50% 
Pohledávky -22 -0,01% 2 327 13,47% 1 055 5,38% 
Finanční majetek -12 753 -61,87% -4 409 -56,09% 706 20,45% 
Ostatní aktiva -780 -34,38% 961 64,54% -1 001 -40,86% 
 
 
 Z horizontální analýzy aktiv vyplynulo několik skutečností. V roce 2005 došlo 
k poklesu aktiv ve srovnání s rokem předchozím, zejména dlouhodobého hmotného 
majetku a ostatních aktiv. V ostatních letech aktiva mají vzrůstající tendenci. Zejména 
v roce 2003 vzrostla značně stálá aktiva o téměř 56% oproti předchozímu roku, což bylo 
způsobeno nákupem pozemku a zvýšením hodnoty nedokončeného dlouhodobého 
hmotného majetku. V roce 2004 se stálá aktiva zvýšila o 24 % oproti roku 2003. Stejně 
tak oběžná aktiva mají vzrůstající tendenci po celé sledované období s výjimkou roku 
2005, kdy došlo k jejich poklesu o 10 % oproti roku 2004. Ostatní aktiva kolísají, jejich 
poměr k celkovým aktivům oproti ostatním složkám aktiv však není zásadní. 
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Graf č. 1: Výše jednotlivých položek aktiv 
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Stálá aktiva  
 Hodnota stálých aktiv v průběhu sledovaného období roste, což se týká jak 
dlouhodobého hmotného, tak i dlouhodobého nehmotného majetku. V roce 2004 došlo 
k výraznému nárůstu stálých aktiv, ta se zvýšila o 24 % oproti roku 2003, což bylo 
způsobeno především zvýšením položky pozemky o více než 7.000 tis. Kč a to 
konkrétně nákupem pozemku pro plánovanou výstavbu nové výrobní haly. V roce 2005 
došlo k poklesu stálých aktiv, kdy klesla jak položka dlouhodobého nehmotného, tak i 
dlouhodobého hmotného majetku, významný podíl na poklesu měla položka 
nedokončený dlouhodobý majetek, která poklesla o více než 6.000 tis. Kč, neboť došlo 
k uvedení nové výrobní linky do provozu za současného vyřazení některých 
samostatných, již odepsaných, strojů z majetku společnosti.  
 
Oběžná aktiva 
 Oběžná aktiva mají taktéž vzrůstající tendenci, pouze v roce 2005 došlo k jejich 
poklesu, největší podíl na této skutečnosti měly změny zásob, kdy v roce 2003 došlo 
k 48 % nárůstu zásob oproti roku 2002  a  v roce 2003 k nárůstu o 44 % oproti roku 
2003. Krátkodobé pohledávky mimo mírný pokles v roce 2003 o méně než 1% měly 
vzrůstající tendenci. Finanční majetek v jednotlivých letech klesal, v roce 2005 se zvýšil 
o 20%. 
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Graf č. 2: Struktura oběžných aktiv 
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4.4.1.2 Horizontální analýza pasiv 
 
 Vývoj pasiv je uveden v následující tabulce č. 5 
 
Tabulka č.5 : Horizontální analýza pasiv 
  2003/2002   2004/2003   2005/2004   
Položka / Rok tis. Kč % změna tis.Kč % změna tis.Kč % změna 
Pasiva celkem 12 978 14,13% 26 683 25,44% -12 893 -9,80% 
Vlastní kapitál 20 002 52,40% 18 218 31,32% 19 861 26% 
Základní kapitál 0 0 0 0 0 0 
HV minulých let 16 514 84,96% 22 001 61,20% 18 220 31,44% 
HV běžného období 3 488 17,94% -3 783 -17,19% 1 641 9,01% 
Cizí kapitál -6 766 -12,71% 8 103 17,43% -32 580 -59,68% 
Rezervy -65 -1,09% 316 5,35% -1 304 -20,95% 
Závazky -4 182 -13,09% -6 032 -12,73% -7 809 -35,94% 
Bankovní úvěry -2 552 -16,64% 13 852 108,35% -23 467 -88,10% 
Ostatní pasiva 0 0 574 0 79 13,76% 
 
 Vlastní kapitál vzrostl v roce 2003 o 52 % ve srovnání s rokem 2002, tedy o 
20.002 tis. Kč, což bylo způsobeno zvýšením hospodářského výsledku běžného 
účetního období a také nerozděleným ziskem minulých let ve výši 16.514 tis. Kč. 
Sledujeme – li aktivní stranu rozvahy v témže roce, můžeme zjistit, že volný kapitál byl 
použit především na investice do dlouhodobého hmotného majetku, a to konkrétně  
položky budov a staveb v roce 2003. Vlastní kapitál roste i v následujících letech. 
V návaznosti na analýzu aktiv můžeme sledovat, že v roce 2004 došlo k nárůstu 
položky samostatné movité věci o 4.781 tis. Kč, kdy byla pořízena nová výrobní linka. 
Negativní skutečností vyplývající z horizontální analýzy pasiv je především nárůst 
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bankovních úvěrů v roce 2004, kdy tato položka vzrostla o 17.246 tis. Kč oproti roku 
2003, kdy byla nulová. 
 
Graf č. 3: Struktura pasiv 
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 Cizí kapitál má za sledované období kolísavou tendenci, v roce 2003 klesl, v roce 
2004 vzrostl vlivem již zmíněného bankovního úvěru a v roce 2005 prudce klesl o 60 
%, tedy o 32 580 tis. Kč,což bylo způsobeno zejména poklesem bankovních úvěrů 
v tomto roce a to o 88 % a poklesem krátkodobých závazků o 36 %, v návaznosti na 
analýzu aktivní strany rozvahy lze soudit, že společnost splatila část bankovního úvěru, 
a to ve výši 14.730 tis. Kč, k pokrytí došlo částečně pomocí snížení položky 
nedokončený dlouhodobý majetek a částečně zvýšením tržeb z prodeje zboží a 
současným snížením příslušných nákladů na prodané zboží v daném roce, jak bude 
možno sledovat dále v analýze výkazu zisku a ztráty. 
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Graf č.4: Cizí zdroje 
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 V roce 2004 ve srovnání s rokem 2003 můžeme sledovat pokles HV běžného 
účetního období o více než 17%, což je jev negativní, hospodářský výsledek by měl 
ideálně permanentně růst nebo alespoň udržet setrvalý stav. Možnou příčinou může být 
vliv situace na trhu, kdy došlo ke zvýšení ceny vstupního materiálu a energií při 
stagnaci cen konkurenční produkce. 
 
4.4.1.3 Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
 
Horizontální analýza výkazů zisků a ztrát je znázorněna v tabulce č. 6. 
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Tabulka č. 6: Horizontální analýza výsledovky 
  2003/2002 2004/2003 2005/2004 2003/2002 2004/2003 2005/2004 
Položka / Rok % % % tis. Kč tis.Kč tis. Kč 
Výkony 10,12% 0,42% -1,04% 15 646 713 -1775 
Tržby z prodeje vlastních výrobků 9,41% 3,73% -4,13% 14 306 6 204 -7 124 
Změna stavu vnitropodnikových  zásob 44,57% -143,10% 335,78% 1 140 -5 291 5 349 
Výkonová spotřeba 8,92% 10,29% 6,59% 10 746 13 507 9 533 
Spotřeba materiálu a energie 7,12% 10,15% 11% 7 178 10 964 13 089 
Služby 18,20% 10,98% -13,83% 3 568 2 543 -3 556 
Přidaná hodnota 22,27% -14,15% 3,18% 8 484 -6 590 1 273 
Osobní náklady 24,14% 15,66% 11,79% 2 113 1 701 1 481 
Daně a poplatky 0,00% 17,24% 100% 0 5 35 
Odpisy DHM a DNM 40,38% 12,20% 21,52% 797 338 669 
Tržby z podeje DHM a DNM -87,58% -100%   -134 -19 413 
Tvorba rezerv a čas. Rozlišení -76,43% 258,04% -166,94% -1 553 1 236 -2 677 
Ostatní provozní výnosy -24,22% 61,96% -24,05% -1 642 3 183 -2 001 
Ostatní provozní náklady 0 0 0 0 0 0 
Provozní hospodářský výsledek 15,14% -15,48% 5,77% 4 476 -5 268 1 659 
Tržby z prodeje CP a vkladů 0 0 0 0 0 0 
Výnosy z finančních investic 0 0 0 0 0 0 
Výnosové úroky 2,94% -90,71% 1553,85% 4 -127 202 
Nákladové úroky -0,06% -2,92% -16,83% -1 -50 -280 
Ostatní finanční náklady 2,13% -2,23% 33,65% 60 -64 945 
Ostatní finanční výnosy 43,15% -60,00% 47,19% 725 -1 443 454 
Hospodářský výsledek z finanč.operací 24,71% -71,33% -0,23% 670 -1 456 -9 
Daň z příjmu za běžnou činnost 19,10% -29,71% 0,54% 1 603 -2 970 38 
 - splatná 19,10% -29,71% 0,54% 1 603 -2 970 38 
 - odložená 0 0 0 0 0 0 
Hospodářský výsledek za běžnou činnost 19,19% -17,06% 8,83% 3 543 -3 754 1 612 
Mimořádné výnosy -100% 0%  100% -80 0 17 
Mimořádné náklady  0 0  0,01% 0 0 17 
Mimořádný hospodářský výsledek -100%  -52,80%  100% -55 -29 29 
Hospodářský výsledek za účetní období 18,84% -17,20% 9,01% 3 488 -3 783 1 641 
Hospodářský výsledek před zdaněním 19,17% -21,11% 6,65% 5 146 -6 753 1 679 
 
 
 Dle tabulky je zřejmé, že všechny položky výsledku hospodaření společnosti Beta, 
s.r.o. mají podobnou tendenci, vykazují záporné meziroční změny v roce 2004 ve 
srovnání s rokem 2003, a to u všech položek hospodářského výsledku. U všech položek 
hospodářského výsledku se pohyboval pokles do 20%, pouze u HV z finančních operací 
byl pokles více než 70 % oproti roku 2003. Dle literatury (14) je však u této položky 
záporná hodnota běžným jevem, pokud firma nevlastní dostatečné množství finančních 
prostředků, které by mohla investovat. U provozního HV došlo v roce 2004 meziročně 
k poklesu o více než 15 %, což bylo způsobeno zejména poklesem položky zúčtování 
rezerv a časového rozlišení do provozních výnosů. Nejvyššího přírůstku provozního 
výsledku bylo meziročně dosáhnuto v roce 2003 ve srovnání s předchozím rokem. 
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 Při srovnání tržeb a výkonové spotřeby je patrné, že dynamika změny tržeb 
s dynamikou výkonové spotřeby je v roce 2003 oproti roku 2002 u obou položek 
Výkazu zisku a ztráty vcelku vyrovnaná. V dalších letech sledovaného období už je 
patrný rozdíl mezi oběma položkami. Konkrétně v roce 2004 ve srovnání s předchozím 
rokem tržby z prodeje vlastních výrobků vzrostly o 3,73%, avšak výkonová spotřeba 
stoupla o 10,29%. Znamená to, že 1 Kč tržeb jsme vyprodukovali s vyššími náklady než 
v roce předchozím. Při srovnání dalšího období, tedy roku 2005 s rokem 2004 je situace 
obdobná, zde tržby klesly meziročně o 4,13% a výkonová spotřeba vzrostla o 6,59%, 
což znamená, že náklady na 1 Kč tržeb v roce 2005  byly ještě vyšší než v předchozím 
kalendářním roce. 
 
4.4.1.4 Vertikální analýza aktiv 
  
 Úkolem této dílčí části finanční analýzy bylo posoudit jednotlivé komponenty 
majetku a kapitálu firmy Beta, s.r.o.,  což vlastně znamená zajištění struktury aktiv a 
pasiv. 
 
Tabulka č. 7: Vertikální analýza aktiv 
Položka / Rok 2002 2003 2004 2005 
Aktiva celkem 100% 100% 100% 100% 
Stálá aktiva 23,33% 31,72% 31,38% 32,29% 
DNM 0,14% 0,14% 0,12% 0,06% 
DHM 23,08% 31,58% 31,26% 32,19% 
DFM 0 0 0 0,05% 
Oběžná aktiva 74,32% 66,68% 66,75% 66,49% 
Zásoby 33,05% 42,87% 49,23% 45,58% 
Dlouhodobé pohledávky 0,01% 0,01% 0,00% 0,00% 
Krátkodobé pohledávky 18,81% 16,49% 14,89% 17,40% 
Finanční majetek 22,43% 7,51% 2,62% 3,50% 
Ostatní aktiva 2,47% 1,42% 1,86% 1,22% 
 
 
 Z analýzy složení aktiv je patrné, že největší podíl na celkových aktivech 
zaujímají aktiva oběžná, která tvoří zhruba dvě třetiny všech aktiv společnosti, přičemž 
jejich podíl na celkových aktivech má lehce klesající tendenci, naproti tomu stálá aktiva, 
která tvoří ve sledovaném období zhruba jednu třetinu z podílu aktiv, mají tendenci 
mírně vzrůstající.  
Podíl stálých, oběžných a ostatních aktiv znázorňuje  následující graf č. 5. 
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Graf č. 5: Struktura celkových aktiv 
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Stálá aktiva 
 Stálá aktiva tvoří zhruba jednu třetinu z celkového majetku podniku a během 
sledovaného období mají mírně vzrůstající tendenci. Dominující složkou je zde 
dlouhodobý hmotný majetek, dlouhodobý nehmotný majetek tvoří pouze zanedbatelnou 
část stálých aktiv, v procentuelním vyjádření je jeho poměr méně než 1 %. 
Nejvýznamnější položku dlouhodobého hmotného majetku představují hmotné 
investice. 
 
  Dlouhodobý hmotný majetek 
 Je dominantní složkou stálých aktiv. Tvoří ho především budovy, haly, stavby, 
pozemky, stroje a zařízení a nedokončený hmotný majetek. Podíl dlouhodobého 
hmotného majetku na celkových aktivech společnosti má vzrůstající tendenci  pouze 
s mírným poklesem v roce 2004, kdy klesl jeho podíl o  méně než 1 % celkových aktiv. 
 
  Dlouhodobý nehmotný majetek 
 Má velmi nízký podíl na celkových aktivech podniku, v procentuelním vyjádření 
tvoří méně než 0,5 % v poměru k celkovým aktivům společnosti. Jeho jedinou položkou 
je software. 
 
  Dlouhodobý finanční majetek 
 Společnost má velmi malé finanční investice, pouze v roce 2005 má společnost 
finanční investice ve výši 55 tis. Kč, což je však v poměru k celkovým aktivům 
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společnosti nevýznamná položka. V ostatních letech sledovaného období nemá 
společnost žádné finanční investice. 
 
Strukturu dlouhodobého hmotného majetku znázorňuje následující tabulka č.8 
 
Tabulka č.8 : Struktura DHM v jednotlivých letech 
  2002   2003   2004   2005   
Položka / Rok tis. Kč % podíl tis.Kč % podíl tis.Kč % podíl tis.Kč % podíl 
DHM celkem 21 207 100% 33 121 100% 41 130 100% 38 193 100% 
Pozemky 363 1,71% 361 1,10% 7 723 18,78% 7 628 19,97% 
Budovy, haly 12 460 58,75% 19 097 57,66% 17 769 43,20% 16 654 43,61% 
Stroje 1 417 6,68% 1 860 5,62% 1 392 33,85% 6 173 16,16% 
 
Strukturu DHM v jednotlivých letech znázorňuje následující graf  č.6. 
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Oběžná aktiva 
 Ve sledovaném období má podíl oběžných aktiv na celkových aktivech 
společnosti mírně klesající tendenci. K největšímu poklesu podílu došlo v roce 2003, 
kdy tvořily oběžná aktiva 66,86 % podílu na celkových aktivech, přičemž v roce 2002 
byl tento podíl 74,32 %. V dalších letech byl pokles podílu oběžných aktiv pomalejšího 
rázu. I přes tuto skutečnost však oběžná aktiva tvoří přes dvě třetiny z podílu na 
celkových aktivech po celé sledované období, což je hodnota vysoká. 
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 Jednotlivé složky oběžných aktiv – zásoby, krátkodobé pohledávky a finanční 
majetek měly v jednotlivých letech kolísavou tendenci. Podíl dlouhodobých pohledávek 
na celkových aktivech společnosti je velmi nízký, tvoří méně než 1% podílu.  
 
  Zásoby 
 Tvoří největší položku oběžných aktiv. Zásoby měly ve sledovaném období 
kolísavou tendenci, v roce 2003 došlo k nárůstu o 14.589 tis. Kč oproti roku 
předchozímu, což je v procentuelním vyjádření téměř 10 % rozdíl. Nejvyšší podíl 
tvořily zásoby v roce 2004,  a to 49,23 %. V roce 2005 došlo opět k jejich poklesu na 
hodnotu 45,58 %. Podíl jednotlivých složek zásob znázorňuje následující tabulka. 
 
Tabulka č. 9: Struktura zásob v jednotlivých letech 
  2002   2003   2004   2005   
Položka / Rok tis. Kč % podíl tis.Kč % podíl tis.Kč % podíl tis.Kč % podíl 
Zásoby 30 374 100% 44 963 100% 64 767 100% 54 083 100% 
Materiál 18 729 61,66% 27 398 60,93% 48 452 74,80% 33 129 61,26% 
Výrobky 9 216 30,34% 13 216 29,39% 11 655 18% 15 410 28,50% 
Zboží 2 429 8% 4 349 9,68% 4 660 7,2% 5 544 10,24% 
 
Podíl jednotlivých složek zásob znázorňuje následující graf č. 7. 
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 Největší částí zásob je materiál, jehož hodnoty jsou kolísavé, z celkového poměru 
zásob tvoří zhruba dvě třetiny. K největšímu nárůstu došlo v roce 2004, kdy dosahoval 
74,80 % celkových zásob. V roce 2005 došlo opět k poklesu jeho podílu, a to na 
hodnotu 61,26 %.  
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 Výrobky tvoří další téměř třetinu struktury zásob, k výraznějšímu poklesu došlo 
v roce 200,  a to na 18 %, pro srovnání v roce 2003 to bylo 29,39 %. Složka zboží tvoří 
v jednotlivých letech zhruba 7 – 10 % z celkového složení zásob. Nejnižší hodnoty 
dosahovala v roce 2004, kdy byla ve výši 7,20 % a následující rok došlo k růstu na 
hodnotu 10,24 %. Společnost vzhledem ke svému poli působnosti nemá nedokončenou 
výrobu a polotovary a taktéž nevlastní žádná zvířata. 
 
  Pohledávky 
 Dlouhodobé pohledávky mají u společnosti Beta, s.r.o. malý význam, jejich 
hodnota tvoří méně než 0,5 % podíl na celkových aktivech, od roku 2004 dokonce 
nulový podíl. Krátkodobé pohledávky společnosti mají ve sledovaném období kolísavou 
tendenci, v roce 2002 činil jejich procentuelní podíl 18,81 %,  v dalších letech klesal na 
hodnotu 14,89% v roce 2004 a v roce 2005 opět stoupl na hodnotu 17,40%.  
 
 Nejpodstatnější podíl na krátkodobých pohledávkách mají pohledávky 
z obchodního styku, další významnou složkou jsou daňové pohledávky vůči státu. 
Strukturu krátkodobých pohledávek v letech 2002 – 2005 zachycuje následující tabulka. 
 
Tabulka č. 10 : Struktura krátkodobých pohledávek v jednotlivých letech 
  2002   2003   2004   2005   
Položka / Rok tis. Kč % podíl tis.Kč % podíl tis.Kč % podíl tis.Kč % podíl 
Kr.pohledávky 17 289 100% 17 266 100% 19 594 100% 20 649 100% 
Pohl. z obch.styku 14 927 86,34% 15 956 92,41% 17 876 91,23% 18 075 87,57% 
Stát - daň. pohledávky 2350 13,60% 0 0 1 633 8,33% 2 577 12,48% 
Jiné pohledávky 14 0,08% 1 310 7,59% 85 0,44% -3 0 
 
 
Strukturu krátkodobých pohledávek znázorňuje následující graf č. 8 
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Graf č. 8: Struktura krátkodobých pohledávek 
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 Finanční majetek 
 Finanční majetek tvoří v roce 2002 podstatnou část z celkových aktiv, jedná se o 
položku ve výši 20.614 tis. Kč, v procentuelním vyjádření jde o 22,43 %. Největší podíl 
na jeho složení mají vklady na bankovních účtech. V roce 2003 došlo k výraznému 
poklesu finančního majetku na 7,51 % a v roce 2004 dokonce na 2,62 %. 
V následujícím roce opět podíl finančního majetku mírně vzrostl, o necelé 1 %. 
 
  Ostatní aktiva 
 Ostatní aktiva se Na celkových aktivech podílejí v průměru necelými 2 %, v roce 
2002 byl podíl nejvyšší a postupně se snižoval až na hodnotu 1,22 %. Tvoří je účty 
časového rozlišení, zejména náklady příštího období. 
 
4.4.1.5 Vertikální analýza pasiv 
 
 Obecná struktura pasiv je uvedena v následující tabulce č. 11 
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Tabulka č. 11 : Vertikální analýza pasiv 
Položka / Rok 2002 2003 2004 2005 
Pasiva celkem 100% 100% 100% 100% 
Vlastní kapitál 41,54% 55,47% 58,07% 81,12% 
Základní kapitál 0,22% 0,19% 0,15% 0,17% 
Kapitálové fondy 0 0 0 0 
Fondy ze zisku 0,02% 0,02% 0,02% 0,02% 
HV minulých let 21,15% 34,28% 44,02% 64,19% 
HV účet. Období 20,15% 20,98% 13,85% 16,74% 
Cizí zdroje 57,95% 44,33% 41,49% 18,55% 
Rezervy 6,50% 5,63% 4,73% 4,14% 
Dlouhodobé závazky 0 0 0 0 
Krátkodobé závazky 34,76% 26,47% 16,52% 11,73% 
Bankovní úvěry 16,69% 12,19% 20,25% 2,67% 
Ostatní pasiva 0,51% 0,20% 0,44% 0,34% 
 
Vývoj pasiv ve sledovaném období znázorňuje následující graf č. 9. 
 
Graf č. 9 : Struktura celkových pasiv 
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 V průběhu sledovaného období můžeme pozorovat postupné zvyšování pasiv 
společnosti, nejvyšší hodnoty dosahovaly v roce 2004, a to částky 131.554 tis. Kč a 
v roce 2005 klesla pasiva na 118.661 tis. Kč. Stejně tak podíl vlastního kapitálu na 
celkových pasivech se zvyšoval. V prvním sledovaném roce 2002 činil podíl vlastního 
kapitálu 41,54% z celkových pasiv společnosti, v roce 2005 to bylo již 81,12% 
z celkových pasiv. Jedná se tedy o rozdíl téměř 40%, na konci roku 2005 představoval 
vlastní kapitál společnosti 96 253 tis. Kč. 
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  Základní kapitál 
 Základní kapitál společnosti se v průběhu sledovaného období nemění. 
 
  Hospodářský výsledek minulého období 
HV minulého období je představován nerozděleným ziskem společnosti, má rostoucí 
charakter, nejvyšší hodnoty dosahuje v posledním sledovaném roce, což je způsobeno 
kumulací nerozděleného zisku za jednotlivé předchozí roky. 
 
  Hospodářský výsledek běžného účetního období 
 Hospodářský výsledek běžného účetního období má během sledovaného období 
kolísavou tendenci. Nejvyšší podíl HV na vlastním kapitálu je v roce 2003, poté opět 
klesá. 
Struktura vlastního kapitálu je znázorněna v následujícím grafu č. 10. 
 
Graf č. 10: Struktura vlastního kapitálu 
0%
20%
40%
60%
80%
100%
2002 2003 2004 2005
Struktura vlastního kapitálu
Základní kapitál Kapitálové fondy Fondy ze zisku HV minulých let HV účet. Období
 
 
Cizí zdroje 
 Vývoj poměru cizích zdrojů na celkových pasivech má klesající tendenci. Na 
počátku sledovaného období tvořil poměr cizích zdrojů 57,95% z celkových pasiv 
společnosti a postupně tento poměr klesal na hodnotu 18,55% v roce 2005.  Nejvyšší 
podíl z cizích zdrojů tvoří krátkodobé závazky a bankovní úvěry. 
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  Rezervy 
 Hodnota rezerv se za sledované období kolísá.  Jejich poměr k celkovým pasivům 
společnosti za sledované období klesá. V roce 2002 byl stav rezerv 5.969 tis. Kč a tvořil 
tak 6,50% z celkových pasiv, v roce 2005 byla hodnota rezerv 4.916 tis. Kč a 
v procentuelním vyjádření šlo o 4,14%. 
 
  Dlouhodobé závazky 
 Společnost nemá ve sledovaném období dlouhodobé závazky. 
 
  Krátkodobé závazky 
 Krátkodobé závazky jsou poměrně významnou složkou pasiv společnosti, tvoří 
zhruba jednu třetinu z pasiv na začátku sledovaného období, postupně však jejich poměr 
klesá až na hodnotu 11,73%. Pro srovnání v roce 2005 činily krátkodobé závazky částku 
31.945 tis. Kč a na konci období 2005 to bylo už jen 13.922 tis. Kč. 
 
 Bankovní úvěry 
 Bankovní úvěry a výpomoci mají velmi kolísavou tendenci, v roce 2002 se 
podílely na celkových pasivech z 16,69%, avšak v roce 200ř to bylo již jen 2,67%, ve 
finančním vyjádření šlo o skok z 15.337 tis. Kč na částku 3.170 tis. Kč. 
 
Struktura cizího kapitálu je znázorněna v následujícím grafu č. 1 
 
Graf č. 11: Struktura cizího kapitálu 
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  Ostatní pasiva 
 Tvoří je účty časového rozlišení, konkrétně výdaje příštích období. Jejich podíl na 
struktuře pasiv je zanedbatelný, tvoří ve všech sledovaných letech méně než 0,5 %. 
 
4.4.2 Analýza  rozdílových a tokových ukazatelů 
4.4.2.1 Analýza struktury nákladů a výnosů 
 
  Výnosy 
 Hlavní složkou výnosů jsou především výnosy z provozní činnosti, jejichž podíl 
na celkových výnosech ve sledovaném období tvoří více než 99%. Složka finanční 
výnosy tvoří za všechny sledované roky méně než 1%  z podílu na celkových výnosech, 
stejně tak složka mimořádné výnosy je v poměru k celkovým výnosům zanedbatelnou 
položkou.  
 Sledujeme-li jednotlivé složky provozních výnosů, je pochopitelné, že 
nejvýznamnější složkou jsou výkony, jelikož se jedná o výrobní společnost. Objem 
výkonů se během sledovaného období zvyšuje, s výjimkou v roce 2005, kdy došlo 
k mírnému poklesu.  
 
Tabulka č. 12: Struktura výnosů 
    2002   2003   2004   2005 
Ukazatel / Rok tis. Kč % tis. Kč % tis.Kč % tis.Kč % 
Provozní výnosy 225 398 99,23% 279 499 99,15% 280 296 99,68% 264 351 99,46% 
Tržby z podeje zboží 63 817 28,09% 84 392 29,94% 98 291 34,95% 88 386 33,25% 
Výkony 154 649 68,08% 170 295 60,41% 171 008 60,80% 169 233 63,67% 
Tržby z prodeje DHM 153 0,07% 19 0,01% 0 0 413 0,15% 
Zúčtování rezerv a 
čas.rozlišení do prov. výnosů 0 0 19 655 6,97% 2 677 0,95% 0 0 
Ostatní provozní výnosy 6 779 2,98% 5 137 1,82% 8 320 2,96% 6 319 2,39% 
Převod provozních výnosů 0 0 0 0 0 0 0 0 
Fiananční výnosy 1 680 0,74% 2 405 0,85% 962 0,34% 1 416 0,53% 
Mimořádné výnosy 80 0,04% 0 0 0 0 17 0,01% 
Výnosy celkem 227 158 100% 281 904 100% 281 258 100% 265 784 100% 
 
  Náklady 
 Při hlubší analýze struktury nákladů jsem dospěla k poznatku, že firma nikterak 
nevybočuje z obvyklé struktury nákladů výrobních společností a že velkou část tvoří 
výkonová spotřeba ( tedy materiálové a energetické vstupy) a mzdové respektive osobní 
náklady. Výkonová spotřeba má vzestupnou tendenci, s mírným poklesem v roce 2005. 
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Dle mého názoru je to jednak odraz růstu výkonů a jednak tato skutečnost může být 
způsobena růstem cen energie a vstupních materiálů. 
 
 V následující tabulce je zachyceno detailnější rozčlenění nákladů. Je patrné, že 
největší podíl na celkových nákladech firmy mají provozní náklady. Jejich podíl má 
rostoucí charakter s poklesem v roce 2005. Celkově tvoří po celé sledované období 
téměř 99% celkových nákladů společnosti. Charakter firmy způsobuje, že dominantní 
podíl na provozních nákladech má výkonová spotřeba. Ta se pohybuje v rozmezí 57% - 
65% provozních nákladů společnosti. Druhou nejvýznamnější složkou provozních 
nákladů jsou náklady vynaložené na prodej zboží. 
 
 Co se týče složky finančních nákladů, je poměrně nevýznamnou položkou vůči 
celkovým nákladům společnosti, za všechny sledované roky tvoří méně než 2% podíl na 
celkových nákladech.  
 
 Mimořádné náklady jsou s výjimkou roku 2005, kdy se pohybovaly ve výši 17 tis. 
Kč, v ostatních letech nulové. 
 
Tabulka č. 13: Struktura nákladů 
    2002   2003   2004   2005 
Ukazatel / Rok tis. Kč % tis. Kč % tis.Kč % tis.Kč % 
Provozní náklady 195 836 98,58% 225 805 98,74% 248 899 98,88% 233 922 98,41% 
Náklady vynaložené na prodej zboží 59 881 30,14% 76 872 33,66% 84 567 33,60% 62 081 26,12% 
Výkonová spotřeba 120 483 60,65% 131 229 58,11% 144 736 57,50% 154 269 64,90% 
Osobní náklady 8 752 4,41% 10 865 4,75% 125 566 4,99% 14 047 5,91% 
Daně a poplatky 29 0,02% 29 0,01% 34 0,01% 68 0,03% 
Odpisy DNH a DHM 1 974 0,99% 2 771 1,21% 3 109 1,24% 3 778 1,59% 
Zůstatková cena prodaného DM 0 0 0 0 0 0 144 0,06% 
Tvorba rezerv čas. Rozlišení do prov. 
nákl. 2 032 1,02% 479 0,21% 1 715 0,68% -1 148 -0,48% 
Zúčtování opravných položek do 
prov. nákl. 0 0 0 0 0 0 0 0 
Ostatní provozní náklady 2 685 1,35% 3 560 1,56% 2 122 0,84% 683 0,29 
Převod provoz. Nákladů 0 0 0 0 0 0 0 0 
Finanční náklady 2 812 1,42% 2 872 1,26% 2 808 1,12% 3 753 1,58% 
Mimořádné náklady 0 0 0 0 0 0 17 0,01 
Náklady celkem 198 648 100% 228 677 100% 251 707 100% 237 692 100% 
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4.4.2.2 Analýza Cash flow 
 
 Cash flow je ukazatelem skutečného pohybu peněžních prostředků firmy. Je 
východiskem při řízení likvidity firmy. Analýza CF je důsledně založena na příjmech a 
výdajích a vyjadřuje reálné toky a zásoby peněz ve firmě. (14) 
 
 Provádí se z těchto základních důvodů: 
●     existuje rozdíl mezi pohybem hmotných prostředků a jejich peněžním vyjádřením 
●     vzniká časový nesoulad mezi hospodářskými operacemi vyvolávajícími náklady a jejich                        
 finančním zachycením 
●      vzniká rozdíl mezi náklady a výdaji a mezi výnosy a příjmy 
 
Tabulka č.14 : Ukazatele peněžního toku 
Ukazatel v tis. Kč 2 003 2004 2005 
Počáteční stav peněžních 
prostředků 20 614 7 881 3 452 
Hospodářský výsledek 22 002 18 219 19 860 
Peněžní tok z provozní činnosti -7 250 10 339 10 504 
Peněžní tok z investiční činnosti -14 704 -11 129 -809 
Peněžní tok z finanční činnosti -3 206 -3 394 -8 736 
Peněžní tok celkem -25 160 -4 184 959 
Konečný stav peněžních prostředků 7 881 3 452 4 158 
 
 Při analýze peněžního toku vycházím z období let 2003 – 2005, které byly 
sestaveny nepřímou metodou. Celkový CF, společnosti jako i jeho jednotlivé položky, 
má vzrůstající tendenci, avšak v letech 2003 a 2004 dosahoval celkový CF záporných 
hodnot.  
 
 V roce 2003 má CF z vlastní činnosti nejvyšší hodnotu 25.488 tis. Kč, v roce 
2004 klesne na 21.257 tis. Kč a v roce 2005 opět stoupne na 23.414 tis. Kč. Kladné 
hodnoty jsou způsobeny poměrně vysokým hospodářským výsledkem kladné hodnoty 
ve všech letech a také narůstající výší odpisů. 
 
 V roce 2003 má CF z provozní činnosti zápornou hodnotu vlivem vysokého 
přírůstku krátkodobých úvěrů a finančních výpomocí a krátkodobých závazků. CF 
z investiční činnosti dosahuje záporných hodnot vlivem vysokých investic do 
dlouhodobého hmotného majetku. V návaznosti na analýzu rozvahy můžeme sledovat, 
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že v roce 2003 to byla investice do pozemků, jednalo se o koupi pozemku pro 
plánovanou výrobní halu a v roce 2004 proběhla velká investice do nové výrobní linky. 
 
 CF z finanční činnosti se během sledovaného období stále snižuje, v roce 2003 
byla hodnota – 3.206 tis. Kč, v roce 2004 to bylo – 3.394 tis. Kč. A v roce 2005 to bylo 
již – 8.736 tis. Kč. Velký rozdíl v roce 2005 oproti předchozímu roku je způsoben 
zejména tím, že společnost na sebe vzala vysoký dlouhodobý bankovní úvěr, jak již 
bylo zmíněno výše. 
 
 Celkové CF má během sledovaného období vzrůstající tendenci. Vývoj 
jednotlivých ukazatelů cash flow můžeme sledovat v následujícím grafu. 
 
Graf č.12 : Vývoj cash flow 
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4.4.2.3 Čistý pracovní kapitál 
 
 Čistý pracovní kapitál vypovídá o možnosti financování běžné činnosti podniku. 
Jeho výše je odvozena z rozvahy jako rozdíl mezi stálými pasivy a stálými aktivy. Za 
předpokladu, že aktiva jsou rovna pasivům lze výši ČPK vypočítat jako rozdíl mezi 
oběžnými aktivy a krátkodobými dluhy. 
 
 Výše ČPK má velký vliv na solventnost firmy. Jeho velikost závisí na obratovosti 
krátkodobých aktiv, ale i na vnějších okolnostech, jako např. postavení podniku na trhu, 
daňové legislativě, konkurenci. Obecně platí, že čím podnik dosahuje většího ČPK, tím 
více by měl být schopný uhradit své finanční závazky. Nedostatečná úroveň ČPK sice 
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bezprostředně neohrožuje existenci podniku, nicméně jednoznačně signalizuje napětí 
v jeho financování a z toho odvíjejících se následných problémů. Vývoj ČPK za 
jednotlivá léta zachycuje následující tabulka č. 15 a tabulka č.16. 
 
 
Tabulka č.15 : Vývoj ČPK v letech 2002 – 2005 
Přepočet čistého pracovního 
kapitálu (tis. Kč) 2002 2003 2004 2005 
Oběžná aktiva 68 291 70 116 87 818 78 895 
Zásoby 30 374 44 963 64 767 54 083 
Pohledávky 17 294 17 272 19 599 20 654 
Finanční majetek 20 614 7 881 3 452 4 158 
Krátkodobé závazky 33 292 27 763 38 977 16 438 
Čistý pracovní kapitál (WC) 34 999 42 353 48 841 62 456 
 
 
Tabulka č. 16: Vývoj ČPK v letech 2002 – 2005 
Přepočet čistého pracovního 
kapitálu (%) 2002 2003 2004 2005 
Oběžná aktiva 100% 100% 100% 100% 
Zásoby 44,48% 64,13% 73,75% 68,55% 
Pohledávky 25,32% 24,63% 22,32% 26,18% 
Finanční majetek 30,19% 12,24% 3,93% 5,27% 
Krátkodobé závazky 48,75% 39,60% 44,38% 20,84% 
Čistý pracovní kapitál (WC) 51,25% 60,40% 55,62% 79,16% 
 
 
 Z tabulek je patrné, že podnik vytváří dostatečnou výši ČPK. Meziročně dochází 
k přírůstku ČPK. Z daných výsledků je možno usuzovat, že společnost má dobré 
finanční zázemí a je schopna hradit své závazky. V případě nepříznivé situace, kdy by 
byl nutný vysoký výdej finančních prostředků, je zde předpoklad, že firma bude 
schopna pokračovat ve svých aktivitách. 
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Graf č.13 :Vývoj ČPK v letech 2002 – 2005 
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4.4.3 Analýza poměrových ukazatelů 
 
4.4.3.1 Analýza likvidity 
  
 Cílem analýzy poměrových ukazatelů je posoudit likviditu podniku na základě 
historických účetních údajů, konkrétně použijeme rozvahu a výkaz zisku a ztráty. 
Ukazatel by měl charakterizovat schopnost firmy dostát svým závazkům. V analýze 
likvidity byly použity následující ukazatele, které byly modifikovány z důvodu rozsahu 
informací poskytnutých firmou. 
 
Běžná likvidita = Oběžná aktiva / Krátkodobé závazky 
Pohotová likvidita = (Oběžná aktiva – zásoby) / Krátkodobé závazky 
Okamžitá likvidita = (Peněžní prostředky + Peněžní ekvivalenty) / Krátkodobé 
závazky 
 
Ukazatele likvidity jsou zachyceny v následující tabulce č. 17. 
 
Tabulka č. 17 : Ukazatele likvidity 
  
Ukazatele platební 
schopnosti (likvidity) 2002 2003 2004 2005 
1 Běžná likvidita 2,05 2,53 2,25 4,8 
2 Pohotová likvidita 1,14 0,91 0,59 1,51 
3 Okamžitá likvidita 0,62 0,28 0,09 0,25 
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Graf č.14 : Ukazatele likvidity 
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  Likvidita běžná – 3. stupně 
 Vysvětluje, jak jsou krátkodobé závazky kryty krátkodobými aktivy ve stejné 
časové periodě. Ukazatel je citlivý na strukturu jednotlivých složek oběžných aktiv a 
jejich době obratu, především zásob a pohledávek, neboť u zásob může trvat velmi 
dlouho než se přemění v peníze a u pohledávek existuje riziko nesplacení v jejich lhůtě. 
Firma s nevhodnou strukturou oběžného majetku (např. s nadměrnými zásobami, 
nedobytnými pohledávkami, nízkým stavem peněžních prostředků) se tak může snadno 
ocitnout v obtížné finanční situaci. Hodnota ukazatele běžné likvidity by se měla 
pohybovat kolem hodnoty 2, postačující je dle literatury (14) hodnota alespoň 1,5. Čím 
vyšší je hodnota ukazatele, tím příznivější je zachovaná platební schopnost podniku. 
 
 Běžná likvidita společnosti dosahovala ve všech sledovaných letech hodnoty vyšší 
než 2. Nejnižší hodnoty dosahovala společnost v prvním sledovaném roce, nejvyšší pak 
v posledním sledovaném roce, kdy hodnota dosahovala 4,80. Platební schopnost 
podniku je zachována a společnost je dobře připravena hradit své dluhy. 
 
  Likvidita pohotová – 2. stupně 
 Vylučuje z oběžných aktiv zásoby z důvodu možných problémů při jejich přeměně 
na finanční prostředky. V čitateli jsou tedy ponechány peněžní prostředky, krátkodobé 
cenné papíry a krátkodobé pohledávky. Hodnota ukazatele by neměla poklesnout pod  
hodnotu 1. (14) 
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 Co se týče ukazatele pohotové likvidity, zde společnost nedosahuje již tak dobrých 
výsledků jako u předchozího ukazatele. V letech 2002 a 2005 je hodnota vyšší než 
stanovené doporučené minimum, avšak v ostatních letech sledovaného období této 
hodnoty nedosahuje. Nejnižší hodnota 0,59 je v roce 2004, tento je způsoben především 
vysokým poměrem zásob na oběžných aktivech v příslušném roce a současně i 
zvýšením krátkodobých závazků, konkrétně běžných bankovních úvěrů, jejichž hodnota 
vzrostla na částku 17.246 tis. Kč oproti předchozímu roku, kdy společnost neměla žádné 
krátkodobé úvěry. 
 
  Likvidita okamžitá – 1. stupně 
 Měří schopnost podniku uhradit krátkodobé závazky. Do čitatele se dosazují 
peníze a jejich ekvivalenty (krátkodobé cenné papíry a šeky). Likvidita je zajištěna při 
hodnotě ukazatele alespoň 0,2, přičemž ideální je dosažení rozmezí 0,2 – 0,5. (14) 
 
 Z tohoto ukazatele lze opět usoudit, že ze sledovaného období je na tom nejhůře 
rok 2004, kdy hodnota klesla na 0,09, tedy klesla schopnost podniku hradit právě 
splatné dluhy. Zvýšenou potřebu kapitálu ke krytí stálých aktiv společnost řeší použitím 
krátkodobých bankovních úvěrů. V ostatních letech sledovaného období přesahují 
vypočtené hodnoty minimální doporučenou hodnotu okamžité likvidity.  
  
4.4.3.2 Analýza ziskovosti 
 
 Úkolem ukazatelů rentability (ziskovosti) je poměřit zisk dosažený podnikatelskou 
činností ke zdrojům, které byly použity k jeho dosažení. K analýze rentability byly 
použity následující ukazatele: 
 
Rentabilita celkového kapitálu (ROI) = (Zisk před zdaněním + nákladové úroky) / 
Celkový kapitál 
Rentabilita celkových vložených aktiv (ROA) = Čistý zisk / Celková aktiva 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) = Čistý zisk / Vlastí kapitál 
Rentabilita celkového investovaného kapitálu (ROCE) = (Čistý zisk + Úroky) / 
(Dlouhodobé závazky + Vlastní kapitál) 
Rentabilita tržeb (ROS) = Zisk před zdaněním / Tržby 
Ukazatele ziskovosti zachycuje následující tabulka č. 17. 
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Tabulka č. 18: Ukazatele ziskovosti firmy 
 Ukazatele rentability (výnosnosti) 2002 2003 2004 2005 
1 ROA - Rentabilita celkových aktiv 0,2 0,21 0,14 0,17 
2 ROCE – Rentabilita celkového kapitálu 0,53 0,41 0,26 0,22 
3 ROE - Rentabilita vlastního kapitálu 0,48 0,38 0,24 0,21 
4 ROI - rentabilita vloženého kapitálu 0,31 0,32 0,21 0,24 
5 ROS - rentabilita tržeb 0,12 0,13 0,09 0,11 
 
Vývoj ukazatelů ziskovosti znázorňuje graf č. 15. 
 
Graf č. 15: Vývoj ukazatelů ziskovosti ve sledovaném období 
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  Ukazatel ROI (ziskovost vloženého kapitálu) 
 Vyjadřuje, s jakou účinností působí celkový kapitál vložený do podniku bez 
ohledu na zdroj financování. Dobré hodnoty ziskovosti kapitálu na bázi hospodářského 
výsledku před zdaněním a odečtením nákladových úroků se pohybují kolem 0,12 – 
0,15. (14) Ziskovost vloženého kapitálu společnosti se pohybuje nad 0,15 ve všech 
sledovaných letech, což je skutečnost pozitivní. Vliv na tuto skutečnost má i zvyšující 
se hospodářský výsledek. 
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  Ukazatel ROA (ziskovost vložených aktiv) 
 Vyjadřuje schopnost managementu využívat celá aktiva k uspokojování vlastníků. 
Je přirozené, že hodnota ukazatele by měla dosahovat co nejvyšších hodnot. (14) 
 
 Z vypočtených hodnot vidíme, že hodnota ROA se pohybuje kolem čísla 0,2, což 
znamená, že na 1 Kč vloženého majetku do výrobního procesu připadá zhruba 0,2 Kč ve 
všech sledovaných letech. Přičemž nejvyšší hodnoty společnost dosahovala v roce 2003 
a to 0,21, nejnižší pak v roce 2005, a to 0,17. 
 
  Ukazatel ROE (ziskovost vlastního kapitálu) 
 Pomocí tohoto ukazatele zjišťují vlastníci firmy, zda jejich kapitál přináší 
dostatečný výnos. Majitel vyžaduje, aby míra ROE byla vyšší než výnosnost při méně 
rizikovém investování. Jako méně rizikové investice se v České republice v současné 
době považují například státní obligace nebo uložení prostředků na termínovaných 
účtech v bance. Hodnoty dosažené firmou v průběhu sledovaného období mají prudce 
klesající tendenci. Nejvyšší hodnota ROE byla zaznamenána v roce 2002 a to 0,48 a  
dále postupně klesá až na hodnotu 0,21 v roce 2005.  
 
  Ukazatel ROCE (rentabilita celkového investovaného kapitálu) 
 Udává výnos na celkový investovaný kapitál snížený o krátkodobé závazky. 
Vyjadřuje efektivnost hospodaření společnosti. Je zde opět patrné prudké klesání tohoto 
ukazatele, hodnota byla nejvyšší v roce 2002, a to 0,53 a postupně se snižovala až na 
hodnotu 0,22 v roce 2005. Všechny naměřené hodnoty lze považovat dle literatury (14) 
za optimální, i zde by si však měla společnost dát pozor na snižující se tendenci tohoto 
ukazatele. 
 
  Ukazatel ROS (rentabilita tržeb) 
 Udává procentuální podíl zisku k tržbám, případně, že se ukazatel vyjádří 
v peněžních jednotkách, vyjadřuje ziskové rozpětí (zisk na peněžní jednotku obratu). 
Obvyklá hodnota ukazatele se dle literatury (5) pohybuje v rozmezí 2-6%. Dle tabulky i 
grafu je patrné, že zde společnost vykazuje značně kolísavou tendenci, nejvyšší hodnoty 
dosahuje v roce 2003, a to 0,13, nejnižší pak v roce 2004, a to 0,09. I přesto jsou však 
hodnoty ve všech letech velmi dobré a lze soudit, že zisk kolem 10% na 1 Kč obratu je 
velmi dobrý výsledek. 
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4.4.3.3 Ukazatele zadluženosti 
 
 Tyto ukazatele charakterizují vztah mezi cizími a vlastními zdroji financování 
firmy, měří rozsah, v jakém společnost používá k financování dluhy (tedy zadluženost 
firmy). Je ovšem nutno mít na paměti, že zadluženost není pouze negativním jevem. Její 
růst může přispět k celkové rentabilitě a tím i k vyšší tržní hodnotě firmy, avšak 
současně zvyšuje riziko finanční nestability. V této části analýzy byly použity 
následující ukazatele: 
 
Celková zadluženost = Cizí kapitál / Celková aktiva 
Úrokové krytí = (Hospodářský výsledek před zdaněním + nákladové úroky) / 
Nákladové úroky 
Finanční samostatnost = Vlastní kapitál / Celková aktiva 
 
Ukazatele jsou vypočteny v tabulce č. 18. 
 
Tabulka č. 19: Ukazatele řízení dluhu 
Ukazatele zadluženosti / rok 2002 2003 2004 2005 
Celková zadluženost 0,52 0,44 0,42 0,19 
Finanční samostatnost 0,42 0,56 0,58 0,81 
Úrokové krytí 16,66 19,67 16,17 20,45 
 
Stav zadluženosti firmy v jednotlivých letech ukazuje následující graf č. 16 
 
Graf č. 16: Stav zadluženosti firmy v jednotlivých letech 
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  Celková zadluženost 
 Vyjadřuje poměr dluhů na aktivech společnosti. Čím větší je podíl vlastního 
kapitálu, tím vyšší je důvěra věřitelů proti ztrátám v případě likvidace společnosti. 
Věřitelé tedy preferují nízký ukazatel zadluženosti. Vlastníci naopak hledají větší 
finanční páku, aby znásobili své výnosy. 
 
Tabulka č. 20 : Hodnoty ukazatele celkové zadluženosti 
Hodnota ukazatele : Stupeň zadluženosti : 
do 30% nízká zadluženost 
30 - 50% průměrná zadluženost 
50 - 70% vysoká zadluženost 
nad 70% riziková zadluženost 
 
 Vývoj ukazatele zadluženosti vykazuje klesající tendenci, postupně se začíná 
snižovat. V roce 2002 má ukazatel nejvyšší hodnotu, a to 58%, což znamená vysokou 
zadluženost, v dalších letech hladina zadluženosti klesá až na hodnotu 19% v roce 2005, 
tedy jde o nízkou zadluženost. Můžeme tedy konstatovat, že co se celkové zadluženosti 
týče, vykazuje společnost klesající podíl dluhů na svých aktivech a stává se postupně 
důvěryhodnější z pohledu případných věřitelů. 
 
  Finanční samostatnost 
 Ukazatel vypovídá o finanční nezávislosti firmy. Informuje o dluzích, které 
připadnou na peněžní jednotku celkových aktiv. Vlastní kapitál má činit minimálně 30% 
celkových pasiv a má krýt 2/3 stálých aktiv společnosti. 
  
 Z výše uvedené tabulky č.18 je patrné, že společnost má rostoucí tendenci finanční 
samostatnosti, postupně hodnota ukazatele finanční samostatnosti stoupá z 42% v roce 
2002 až na hodnotu 81% v roce 2005. V praxi to znamená, že schopnost společnosti 
financovat z vlastních zdrojů postupně roste, s čímž souvisí i výše zmíněné klesání 
zadluženosti. 
 
  Úrokové krytí 
 Informuje o tom, kolikrát převyšuje zisk placené úroky. Literatura uvádí hodnoty 
ukazatele dobře fungujícímu podniku, jsou-li úroky pokryty ziskem 6x až 8x. Hodnota 2 
– 4 znamená možnost rizika.  
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 Z vypočítaných hodnot je patrné, že společnost i na základě tohoto ukazatele 
vykazuje dobré hodnoty. Je zde vzrůstající tendence, s poklesem v roce 2004, což bylo 
způsobeno využitím bankovního úvěru v částce 17.246 tis. Kč, což mělo za následek  i 
následné placení vysokých úroků z úvěru. Po celé sledované období jsou hodnoty vyšší 
než 16%, což znamená, že společnost poskytuje svým věřitelům poměrně dobré záruky. 
 
4.4.3.4 Ukazatele využití aktiv 
  
 Ukazatele využití aktiv vyjadřují schopnost podniku využívat efektivně vložených 
prostředků. V analýze aktiv byly použity následující ukazatele: 
 
Relativní vázanost stálých aktiv = Stálá aktiva / Roční tržby 
Obrat celkových aktiv = Roční tržby / Aktiva 
Obrat zásob = Roční tržby / Zásoby 
Doba obratu aktiv = Celková aktiva / (Tržby/360) 
Doba obratu zásob = Zásoba / (Tržby / 360) 
Doba obratu pohledávek = Pohledávky / (Tržby / 360) 
Doba splatnosti krátkodobých závazků = Krátkodobé závazky / (Tržby/360) 
Obrat stálých aktiv = Tržby / Stálá aktiva 
 
Vývoj ukazatelů aktivity zachycuje následující tabulka č. 20: 
 
Tabulka č. 21: Vývoj ukazatelů aktivity v jednotlivých letech 
  Ukazatele aktivity (doby obratu) 2002 2003 2004 2005 
1 Obrat celkových aktiv 2,35 2,39 2,06 2,14 
2 Relativní vázanost stálých aktiv 0,1 0,13 0,15 0,15 
3 Obrat zásob 7,11 5,58 4,18 4,7 
4 Doba obratu aktiv (dny) 153,16 150,46 174,71 168,08 
5 Doba obratu zásob (dny) 50,62 64,51 86,01 76,61 
6 Doba inkasa pohledávek (dny) 28,82 24,78 26,03 29,26 
7 Doba splatnosti kr. závazků (dny) 53,24 39,83 28,86 19,72 
8 Obrat stálých aktiv 10,13 7,54 6,56 6,64 
 
Vývoj ukazatelů aktivity znázorňují následující graf č.17. 
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Graf č. 17: Ukazatel aktivity 
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  Obrat celkových aktiv 
 Ukazatel udává počet obrátek celkových aktiv za rok. Dobré hodnoty se pohybují 
od 1,6 do 2,9. Vypočtené hodnoty nám ukazují, že společnost se pohybuje v optimálním 
rozmezí, tedy celková aktiva se obrátí průměrně 2 krát. Nejnižší hodnoty 2,14 v roce 
2004 došlo v důsledku zvýšení zásob, a to konkrétně navýšením především zásob 
materiálu. 
 
  Relativní vázanost stálých aktiv 
 Tento ukazatel je odvozen z ukazatele vázanosti celkových aktiv. Uvádíme- li 
v čitateli zůstatkovou hodnotu stálých aktiv, ukazatel se s přepočtem let zlepšuje zcela 
automaticky, bez zásluhy firmy. Projevuje se zde rovněž vliv odpisů, které jsou 
odvozeny z historických cen (nezohledňují inflaci). Tím je řada stálých aktiv pořízených 
před mnoha lety v rozvaze podhodnocena a starší firma může vykazovat lepší 
výkonnost i bez svého přičinění. (14) 
 
  Obrat zásob   
 Ukazatel obratu zásob vyjadřuje počet obrátek zásob v tržbách za rok. Je-li 
hodnota ukazatele ve srovnání s průměrem nižší, pak má podnik problémy 
s přebytečnými nelikvidními zásobami, které vyžadují nadbytečné financování. 
Ukazatel by měl být proto co nejvyšší. Vysoká obrátka zásob rovněž podporuje důvěru 
v ukazatel běžné likvidity. V tomto ukazateli můžeme vidět klesající tendenci hodnot, 
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nejvyšší hodnota v roce 2002 dosahovala hodnoty 7,11, v roce 2005 to bylo už jen 4,7. 
V tomto vidím slabé místo společnosti, doba obrátek je velmi nízká a dále dochází 
k jejímu snižování. Společnost má vzrůstající množství zásob na skladě. V praxi to 
znamená, že společnost má zbytečně nelikvidní zásoby, které vyžadují nadbytečné 
financování a jsou v nich umrtveny finanční prostředky. 
 
  Doba obratu zásob 
 Udává průměrný počet dnů, kdy jsou zásoby vázány v podniku do doby jejich 
spotřeby nebo do doby jejich prodeje. Literatura uvádí doporučenou hodnotu pro dobu 
obratu zásob 130 dní. Podnik hospodaří se svými zásobami efektivně a optimálně. 
Zásoby jsou během sledovaného období drženy na skladě nejdéle 86 dní a průměrná 
doba za sledované období je  69 dní. Lze říci, že společnost hospodaří se svými 
zásobami lépe než je obvyklý průměr.  
 
  Doba inkasa pohledávek 
 Jedná se o průměrnou dobu splatnosti pohledávek. Výsledkem výpočtu tohoto 
ukazatele je počet dnů, během nichž je inkaso peněz za každodenní tržby zadrženo 
v pohledávkách. Po tuto dobu musí firma čekat na inkaso plateb za své již provedené 
tržby. Tuto dobu je dobré srovnávat s dobou pro běžné platební podmínky. V případě 
delší průměrné doby splatnosti pohledávek než je platební podmínka, by se měl podnik 
soustředit na opatření, která by urychlila inkasa pohledávek. Společnost má nastavenu 
dobu splatnosti faktur na 14 dní, přestože doba inkasa pohledávek je ve srovnání 
s běžným obecným průměrem velmi dobrá, v poměru ke splatnosti vystavovaných 
faktur společnosti je téměř jednou taková. 
 
  Doba splatnosti krátkodobých závazků 
 Jedná se o průměrnou dobu odkladu plateb. Z tohoto ukazatele lze zjistit, jaká je 
platební morálka firmy vůči jejím dodavatelům. Udává, jak dlouho firma odkládá platbu 
faktur svým dodavatelům. Za sledované období se doba splatnosti krátkodobých 
závazků rapidně snížila, v roce 2002 byla splatnost 54 dní a postupně klesala až do roku 
2005, kdy činila pouze 20 dní. Z pozice jednotlivých dodavatelů se může zdát tato 
skutečnost pozitivní, avšak z pozice sledované společnosti je nutno řešit, proč tento jev 
vznikl. Skutečnost, že doba splatnosti krátkodobých závazků je nižší než doba inkasa 
pohledávek pro společnost znamená, že je v jisté nevýhodě, sama poskytuje 30 – ti 
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denní úvěr svým odběratelům v roce 2005, přestože od svých dodavatelů čerpá úvěr 
pouze 20 dní.  
 
  Obrat stálých aktiv 
 Má významné postavení především při rozhodování o pořízení dalšího 
investičního majetku. Doba obratu stálých aktiv společnosti vykazuje velmi dobré 
hodnoty, průměrně se obrátí aktiva společnosti zhruba 7 krát. Společnost se nemusí 
obávat dalších plánovaných investic. Nutno však upozornit na fakt, že ukazatel stále 
klesá, z původní hodnoty 10,13 v roce 2002 postupně klesl až na hodnotu 6,64 v roce 
2005. Pokud by tento trend pokračoval, bylo by nutné přehodnotit, zda  další investice 
pro společnost nebudou rizikové.  
 
4.4.4 Testování finančního zdraví firmy pomocí soustav poměrových ukazatelů 
 
4.4.4.1 Altmanův index finančního zdraví a index IN 
 
 K výpočtu je použit model revidovaný v roce 1983 zahrnující pět poměrových 
ukazatelů doplněný o váhové faktory přiřazující významnost jednotlivým ukazatelům. 
Pro předvídání dalšího vývoje firmy byly stanovený hranice, kdy hodnota Z > 2,9 
indikuje uspokojivou finanční situaci, hodnoty Z mezi 1,2 a 2,9 indikují „šedou zónu“, 
kde nejde jednoznačně určit další vývoj podniku. Hodnota Z menší než 1,2 
charakterizuje firmu jako ohroženou vážnými finančními problémy. 
 
Vývoj Altmanova indexu zachycuje následující tabulka č. 20 
 
Tabulka č. 22: Altmanův index 
  2002 2003 2004 2005 
Altmanův Z - koeficient 4,09 4,44 3,76 5,78 
 
 Z uvedené tabulky vyplývá, že během celého sledovaného období je finanční 
situace uspokojivá. Lehký propad nastal v roce 2004, jak již víme i z ostatních ukazatelů 
finanční analýzy, jinak měl tento index rostoucí tendenci po celé sledované období. 
 
 Vývoj indexů IN 99 zachycuje následující tabulka č. 23. 
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Tabulka č. 23: Index IN99 
Index finanční důvěryhodnosti IN 99 2002 2003 2004 2005 
Aktiva / Cizí zdroje 1,73 2,26 2,41 5,39 
EBIT / Aktiva 0,31 0,32 0,21 0,24 
Výnosy / Aktiva 2,47 2,69 2,14 2,24 
Oběžná aktiva / Krátkodobé dluhy 2,05 2,11 2,25 4,8 
Index IN 99 2,61 3,55 1,98 2,16 
 
 Z uvedené tabulky je patrné, že firma vytváří hodnotu ve všech sledovaných 
letech, s výjimkou roku 2004 kdy dle hodnotících kriterií tohoto indexu spíše vytváří 
hodnotu. 
 
 Vývoj uvedených ukazatelů znázorňuje následující graf č. 18. 
 
Graf č. 89: Syntetické ukazatele 
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4.5 Zhodnocení finanční situace podniku a návrh přístupu k řešení 
 
 V předešlých kapitolách jsem provedla finanční analýzu firmy Beta, s.r.o. vedoucí 
k posouzení finančního zdraví firmy. Při samotném zpracování jsem vycházela 
z účetních výkazů firmy, konzultací s pracovníky společnosti, dostupných interních 
zdrojů a odborné ekonomické literatury. Hodnocení bylo provedeno za období let 2002 
– 2005.  
 Při finanční analýze byly zjištěny určité tendence, které v níže uvedeném textu 
blíže specifikuji, přičemž se následně zaměřím především na negativní jevy a jejich 
vzájemné souvislosti. 
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 Co se týče pozitivních skutečností, které pro společnost vyplynuly z provedené 
finanční analýzy, mohu konstatovat, že v mnoha oblastech je dosahováno příznivých 
výsledků, jako např. rostoucí trend výkonů, snižování celkové zadluženosti, rostoucí 
finanční samostatnost i poměrně vysoké hodnoty úrokového krytí. Podnik vytváří také 
dostatečnou výši čistého pracovního kapitálu. 
 
 Finanční samostatnost vypovídá o finanční nezávislosti společnosti. Vlastní 
kapitál by měl tvořit minimálně 30% celkových pasiv a má krýt 2/3 stálých aktiv. 
Vlastní kapitál má během sledovaného období rostoucí tendenci, v roce 2002 tvoří 
zhruba třetinu z celkových pasiv společnosti a v roce 2005 je to už 80% z celkových 
pasiv. Po celé sledované období vlastní kapitál splňuje i podmínku krytí 2/3 stálých 
aktiv společnosti.  
 
 I přes tuto pozitivní skutečnost je však nutno poukázat na strukturu dalších 
položek majetku, a to především oběžných zásob, které zdaleka nejsou v ideálním 
poměru k celkovým aktivům společnosti, jak bude rozvedeno dále. 
 
 Za největší problémy společnosti lze označit zejména vysoký objem zásob 
v poměru k celkovým oběžným aktivům, klesající ukazatele ziskovosti, existenci 
vysokého objemu pohledávek po lhůtě splatnosti a v neposlední řadě i vysokou 
nákladovost a kratší dobu splácení krátkodobých závazků společnosti než je doba inkasa 
pohledávek. 
  
 Z účetních výkazů je také patrné, že společnost čistý zisk za dané období každým 
rokem navyšuje a kumuluje ho na očekávané investice do dlouhodobého majetku 
v souvislosti s plánovanou výstavbou nové výrobní haly. V souvislosti s těmito 
zamýšlenými investicemi by bylo vhodné zavést systém, který by jednotlivé investice 
podrobně monitoroval a vyhodnocoval jejich rentabilitu a efektivnost, ale i skutečnost 
do jaké míry investice odčerpá prostředky z podniku a ovlivní tím peněžní tok. 
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5 Návrhy na opatření 
  
 Zpracováním finanční analýzy se ukázalo, že finanční situace firmy Beta, s.r.o. 
vykazuje některé slabé stránky. Přestože řada ukazatelů finanční analýzy vykazuje 
přijatelné hodnoty, je zde i řada oblastí, kde společnost dosahuje podprůměrných 
hodnot. 
 
5.1 Formulace možných nápravných opatření 
 
 Z provedené finanční analýzy formy Beta, s.r.o. vyplývají určité nedostatky 
v hospodaření, které jsou shrnuty již v předchozí kapitole. V podstatě je možné vymezit 
tyto nejdůležitější problémové okruhy: 
 
   vysoký objem zásob 
  klesající ziskovost 
  pohledávky po lhůtě splatnosti 
  delší doba inkasa pohledávek než doba splatnosti krátkodobých závazků 
  vysoká nákladovost 
 
 Jedním z problémů je složení struktury oběžných aktiv společnosti, po celé 
sledované období má společnost vysoký objem zásob v poměru k celkovým oběžným 
aktivům. Přestože se jedná o druh výrobní společnosti, kde se zvýšené množství zásob 
předpokládá a je v praxi obvyklé a současně má daná společnost v poměru k zásobám i 
odpovídající výši tržeb, měla by společnost i přes tyto skutečnosti zvážit možnosti 
zavedení opatření v oblasti jejich nákup, řízení a logistiky. V zásobách jsou vázány 
nemalé finanční prostředky, jež by mohla společnost využít jiným způsobem.  
 
 Vhodné by bylo zvážit využití některé z moderních metod řízení zásob jako 
např. metodu Just- in-Time, jejíž cílem je vytvořit takový vztah mezi dodavatelem a 
odběratelem, který umožňuje, aby odběratel nemusel udržovat prakticky žádnou zásobu 
(stává se zbytečnou při dokonalé spolupráci a koordinaci činností  obou partnerů). Dále 
pak metodu ABC, kdy kategorie A,B,C představují tři třídy v pořadí snižující se 
důležitosti a jednotlivé skladové položky zásob se rozčlení do těchto tří skupin dle jejich 
individuální důležitosti a následně se stanoví odchylné řídící normy pro jednotlivé třídy.  
 83 
K výběru vhodné metody by bylo nutné dále znát podrobnější informace o skladbě 
jednotlivých složek skladových zásob společnosti a jejich důležitosti. 
 
 Během sledovaného období je patrný pokles rentability společnosti, a to u všech 
měřených ukazatelů. Přestože všechny ukazatele rentability vykazují po celé sledované 
období hodnoty, které jsou dle obecných měřítek v normě, u všech ukazatelů je patrný 
postupný pokles, nejvyšších hodnot ukazatele dosahují v roce 2002 a postupně klesají 
ke svým nejnižším hodnotám v roce 2004, v roce 2005 dochází u některých z ukazatelů 
rentability opět k mírnému nárůstu.  
 
 Tento jev může být způsoben rostoucím zadlužením společnosti s vrcholem v roce 
2004, kdy společnost na sebe vzala vysoký bankovní úvěr ve výši 17.246 tis Kč, 
kterým, jak je z rozvahy parné, zřejmě uhradila částečně především krátkodobé závazky 
z obchodního styku. Tento postup je pro společnost nejen rizikový, ale i zbytečně 
nákladný, vezmeme–li v potaz nemalé úroky, které musí podnik z tohoto úvěru splácet. 
Navíc tento krok není dlouhodobým řešením problému dluhů společnosti vůči svým 
dodavatelům, ale pouze jakousi „dočasnou záplatou“.   
 
 S tím souvisí i další problém společnosti, že zatímco krátkodobé závazky během 
sledovaného období postupně klesají, krátkodobé pohledávky mají rostoucí tendenci, to 
se týká především pohledávek z obchodního styku. V praxi by tento pokračující 
tendence mohla mít za následek, že společnost se dostane do bodu, kdy nebude dále 
schopna splácet své závazky a bude nucena hledat méně vhodné alternativní zdroje jako 
bankovní úvěry a ostatní finanční výpomoci, jak už se ostatně stalo v roce 2004. Tento 
způsob nejen, že problém trvale neřeší, ale současně přináší společnosti další nemalé 
náklady v podobě placení úroků.  
 
 Výše majetku, jež má společnost v současné době vázány v podobě nezaplacených 
pohledávek po lhůtě splatnosti a u nichž není předpoklad, že budou v dohledné době 
zaplaceny, činí dle sdělení společnosti téměř 4.000 tis. Kč. Vezmeme–li v potaz, že 
objem neuhrazených krátkodobých pohledávek za poslední sledované období – rok 
2005 činil k 31.12.2005 20.649 tis. Kč, z čehož pohledávky z obchodního styku 
představovaly 18.075 tis. Kč, tvoří hodnota nedobytných pohledávek zhruba čtvrtinu 
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objemu pohledávek z obchodního styku a tato skutečnost je pro společnost velmi 
alarmující. 
 
 K částečnému vyřešení problému nesplacených pohledávek ze strany odběratelů 
se nabízí hned několik řešení, je však nutné velmi pečlivě zvážit, které řešení použít a 
pro kterou konkrétní skupinu odběratelů. Proto by bylo vhodné vyhodnotit strukturu 
pohledávek a u problematických pohledávek z hlediska očekávání pozdních plateb 
zvážit, zda jejich vymáhání na dlužníkovi nezadat externímu subjektu, například 
faktoringové společnosti. Je zde však nutné přesně vymezit, na kterou skupinu dlužníků 
společnost toto opatření zavede a kolik bude činit objem takto vymáhaných pohledávek, 
jelikož využitím faktoringu nedojde k úhradě pohledávek v plné výši vlivem úhrady 
poplatku za služby poskytnuté faktoringovou společností. 
 
 Jako jedno z dalších možných řešení se nabízí vymáhání nesplacených pohledávek 
soudní cestou, a to ve formě podání příslušných obchodně-právních žalob z titulu  
neuhrazených faktur za řádně dodané výrobky a případně i následné řešení formou 
soukromé či soudní exekuce nebo přímo podání návrhu na prohlášení konkurzu po 
splnění zákonem stanovených podmínek u některých konkrétních společností. Tyto 
varianty jsou však nejen časově, ale i finančně náročné. Nejen, že výsledek zde není 
zaručen, jelikož daná společnost nemusí již vlastnit dostatek prostředků na úhradu svých 
závazků nebo v případě prohlášení konkurzu na majetek dlužníka budou jednotlivé výše 
přihlášených uznaných pohledávek věřitelů do konkurzu uspokojeny jen poměrně, 
v závislosti na výši majetku z konkurzní podstaty dlužníka a počtu a výši přihlášených 
pohledávek věřitelů. 
 
 Stejně tak při vymáhání pohledávky formou exekuce mohou společnosti vzniknout 
další náklady. V případě, že během exekuce nedojde k vymožení dlužné částky a 
exekuce bude zastavena pro nedostatek majetku dlužníka, hradí  oprávněný veškeré 
soudní poplatky, odměnu a hotové náklady exekutora a případně i úhradu právního 
zastupování při exekuci, pokud se společnost rozhodne využít služeb advokáta. Proto je 
vhodné ještě předtím než se společnost rozhodne pro tento způsobu vymáhání 
pohledávek zjistit, jaké jsou předpoklady na straně dlužníka, že dlužnou částku bude 
schopen vzhledem ke své finanční situaci a poměrům ve společnosti uhradit. 
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 Tato forma vymáhání dluhů také není vhodná pro všechny skupiny odběratelů, je 
pochopitelné, že společnost se ji může rozhodnout použít na skupinu příležitostných 
odběratelů, se kterými už nadále nespolupracuje, jistě ji nepoužije na skupinu stálých 
odběratelů, kteří se ocitli v dočasné platební neschopnosti, avšak jinak se společností 
mají dobré obchodní vztahy.  
 
 Pro skupinu stálých odběratelů, kteří mají problém se splácením závazků včas, ale 
své závazky přesto plní, i když mnohdy až po lhůtě splatnosti, může společnost 
uvažovat nejen o prodloužení lhůty splatnosti, jež je nastavena poměrně přísně na lhůtu 
14 dnů ode dne vystavení faktury, ale může současně zvážit i zavedení některých 
motivačních prostředků, jako nabídku skonta některým významným odběratelům, 
v případě úhrady závazků před lhůtou splatnosti či množstevní rabaty a jiné.  Jako další 
možnost řešení se nabízí umořování dlužných částek ve formě splátek nebo zavedení 
smluvních opatření ve formě úroků z prodlení či smluvních pokut. 
 
 Pro komplexní řešení vymáhání jednotlivých pohledávek by bylo nutné znát více 
informací z vnitřních zdrojů společnosti, na základě kterých by bylo provedeno 
roztřídění těchto pohledávek do jednotlivých skupin a zvážení, které řešení pro danou 
skupinu je nejvhodnější dle kritérií, jež byly stanoveny výše. Vzhledem k tomu, že se 
jedná o citlivé interní informace, společnost si je nepřála zveřejnit. 
 
 Další slabinou společnosti je oblast rentability, která po sledované období klesala. 
K jejímu zvýšení bude nutné zaměřit se především na snižování nákladů. V provedené 
analýze byla zjištěna zvyšující se nákladovost výnosů, což je jedna z příčin snižující se 
rentability podniku. 
 
 V oblasti výkonové spotřeby bude poměrně problematické snižovat materiálové a 
energetické náklady, které převážně způsobily růst nákladovosti, protože výrobkový 
sortiment společnosti vyžaduje používání vysoce specifických a kvalitních materiálů, 
které lze pořídit za vyšší ceny. Nicméně i zde jsou jistě určité možnosti úspor. Bylo by 
dobré otevřít jednání s dodavateli klíčových materiálů pro výrobu a hledat možnosti, 
které by vedli ke snížení nákupních cen těchto materiálů. Toho je možné dosáhnout 
například stabilizací vztahů s dodavateli dlouhodobými rámcovými smlouvami, čímž by 
se otevřela možnost různých rabatů a podobně. Doporučuji rovněž provést 
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přehodnocení nákladové náročnosti produktů i činnosti jednotlivých výrobních útvarů. 
V případě zjištění nesouladů a především při zjištění nehospodárnosti doporučuji 
provést úpravu norem spotřeby materiálu a souvisejících rozpočtů. 
 
 Jelikož společnost v současné době investuje nemalé prostředky do dlouhodobého 
majetku především v souvislosti s plánovanou výstavbou nové výrobní haly, doporučuji 
zavést systém, který monitoruje jednotlivé investice a vyhodnocuje jejich rentabilitu a 
efektivnost, včetně jejich energetické náročnosti výroby.  Při rozhodování o investicích 
by se nemělo zvažovat pouze hledisko efektivnosti, ale i do jaké míry daná investice 
odčerpá prostředky z podniku a tím ovlivní peněžní tok. 
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6 Závěr 
 
 Cílem diplomové práce bylo zhodnotit finanční situaci firmy a na základě 
zjištěných skutečností navrhnout adekvátní opatření nejen pro zlepšení současné 
finanční situace firmy, ale i návrhy na zajištění finanční stability v budoucnu. Za tímto 
účelem jsem se v diplomové práci zabývala především: 
 
    Analýzou rozvahových položek aktiv a pasiv, nákladů a výnosů a hospodářského 
 výsledku pomocí horizontální a vertikální analýzy 
    Výpočtem vybraných ukazatelů finanční analýzy, zejména poměrových ukazatelů   
 aktivity, likvidity, zadluženosti a ziskovosti, analýzou rozdílových a tokových 
 ukazatelů a v neposlední řadě testováním finančního zdraví pomocí soustav 
 poměrových ukazatelů. 
 
 Řada ukazatelů finanční analýzy prokázala, že společnost Beta, s.r.o. vykazuje 
v některých oblastech  přijatelné hodnoty, avšak na základě jiných ukazatelů byly 
zjištěny i slabé stránky. 
 
  Co se týče pozitivních skutečností, které pro společnost vyplynuly z provedené 
finanční analýzy, mohu konstatovat, že v mnoha oblastech je dosahováno příznivých 
výsledků, jako např. rostoucí trend výkonů, snižování celkové zadluženosti, rostoucí 
finanční samostatnost i poměrně vysoké hodnoty úrokového krytí. Podnik vytváří také 
dostatečnou výši čistého pracovního kapitálu. 
 
 Finanční samostatnost vypovídá o finanční nezávislosti společnosti. Vlastní 
kapitál by měl tvořit minimálně 30% celkových pasiv a má krýt 2/3 stálých aktiv. 
Vlastní kapitál má během sledovaného období rostoucí tendenci, v roce 2002 tvoří 
zhruba třetinu z celkových pasiv společnosti a v roce 2005 je to už 80% z celkových 
pasiv. Po celé sledované období vlastní kapitál splňuje i podmínku krytí 2/3 stálých 
aktiv společnosti, tudíž můžeme konstatovat, že majetková struktura společnosti je 
poměrně optimální, s výjimkou položky oběžných aktiv, jež může být pro společnost 
dlouhodobě jistou hrozbou.  
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 Přes pozitivní celkové hodnocení současné situace společnosti se z provedené 
finanční analýzy ukázalo, že i když společnost v mnoha ohledech vykazuje průměrné 
nebo i nadprůměrné výsledky, můžeme zde najít určité nedostatky, na které by se měla 
firma v budoucnu zaměřit, bude-li chtít své současné postavení na trhu nejen udržet, ale 
ideálně i dále úspěšně rozvíjet. 
 
 Za největší problémy společnosti lze označit zejména vysoký objem zásob 
v poměru k celkovým oběžným aktivům, klesající ukazatele ziskovosti, existenci 
vysokého objemu pohledávek po lhůtě splatnosti, zvyšování objemu krátkodobých 
závazků a čerpání vysoké výše bankovního úvěru ke krytí krátkodobých závazků 
společnosti a v neposlední řadě i vysokou nákladovost a kratší dobu splácení 
krátkodobých závazků společnosti než je doba inkasa pohledávek. 
 
 Z účetních výkazů je také patrné, že společnost čistý zisk za dané období každým 
rokem navyšuje a kumuluje ho na očekávané investice do dlouhodobého majetku 
v souvislosti s plánovanou výstavbou nové výrobní haly. V souvislosti s těmito 
zamýšlenými investicemi by bylo vhodné zavést systém, který by jednotlivé investice 
podrobně monitoroval a vyhodnocoval jejich rentabilitu a efektivnost, ale i skutečnost 
do jaké míry investice odčerpá prostředky z podniku a ovlivní tím peněžní tok. 
 
 V rámci vymezených nedostatků, jež pro společnost vyplynuly z provedené 
finanční analýzy, byla nastíněna další možná řešení vedoucí ke zlepšení finanční situace 
společnosti. 
  
 Pro úplné a včasné zachycení všech negativních trendů bych doporučovala 
pravidelné čtvrtletní provádění finanční analýzy a rozborů jednotlivých ukazatelů, na 
které musí především navazovat formulace zjištěných výsledků a závěrů a přijetí 
opatření k nápravě zjištěného negativního stavu a současně i  opatření k prevenci těchto 
nežádoucích jevů do budoucna, aby tak mohla být i nadále zajištěna finanční stabilita 
společnosti. 
 
 Tímto bych považovala za splněný cíl této diplomové práce, který jsem si na 
začátku stanovila. Po zhodnocení finanční situace společnosti Beta, s.r.o. jsem 
formulovala své návrhy na opatření při řešení zjištěných nedostatků, přičemž jsem 
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vycházela z odborné literatury, konzultací s pracovníky společnosti a poznatků 
získaných studiem na podnikatelské fakultě VUT v Brně. Mé návrhy na opatření budou 
k dispozici managementu firmy, který je může využít v rámci restrukturalizace 
společnosti a udržení finanční stability v budoucnu. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 90 
7 Seznam literatury 
 
(1) BLAHA, Z. a JINDŘICHOVSKÁ, I. Jak posoudit finanční zdraví podniku.  
 2. vyd. Praha: Management Press, 1996. 159 s. ISBN 80-85603-80-2. 
(2)     ČERNÁ, A. a kol. Finanční analýza.1. vyd. Praha: Bankovní institut, 1997.  
 293 s. 
(3) ESCHENBACH, R. Controlling. 1. vyd. Praha: ASPI publishing s.r.o., 2000. 
 816 s. ISBN 80-85963-86-8. 
(4) HANUŠOVÁ, H. a KOCMANOVÁ, A. Účetnictví. 1. vyd. Brno: PC-DIR, 1998. 
 230 s. ISBN 80-214-1270-4. 
(5) KONEČNÝ, M. Finanční analýza.. 2. vyd. Brno: Nakladatelství Sting, spol. s.r.o., 
 2006. 77 s. ISBN 86342-55-7. 
(6) KONEČNÝ, M. Podniková ekonomika. 3.vyd. Brno: Novotný, 2001. 254 s. 
 ISBN 80-214-1908-3. 
(7) KONEČNÝ, M. a REŽŇÁKOVÁ, M. Controlling. 2 vyd. Brno: PC-DIR, 2000. 
 121 s. ISBN 80-214-1535-5. 
(8) KOTLER, P. Marketing podle Kotlera. Jak vytvářet a ovládnout nové trhy. 1.vyd. 
 Praha: Management Press, 2000. 258 s. ISBN 80-7261-010-4. 
(9) KOVANICOVÁ, D. a KOVANIC, P. Poklady skryté v účetnictví 2. 3 vyd. Praha: 
 Polygon, 1997. 303 s. ISBN 80-85967-56-1. 
(10) MAŘÍKOVÁ, P. a MAŘÍK, M. Moderní metody hodnocení výkonnosti a 
 oceňování podniku.1. vyd. Praha: Ekopress, 2001. 70 s. ISBN 80-86119-36-X. 
(11) NEUMAIER, I. Index IN: Rychlý test kondice podniku. Ekonom.  2000, č. 13,        
 s. 61 – 63. ISSN  1210-0714. 
(12) REŽŇÁKOVÁ, M. a ZINECKER, M. Finanční management. 1.vyd. Brno, 
 Novotný, 2002. 225 s. ISBN 80-214-2250-5. 
(13)  RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza. 1.vyd. Praha, GRADA Publishing, a.s., 2007. 
 120 s. ISBN 978-80-247-1386-1. 
(14) SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manažera. 2. vyd. Brno: Computer Press, 
 2001. 212 s. ISBN 80-7226-562-8. 
(15) VALACH, J. a kol. Finanční řízení a rozhodování podniku. 1 vyd. Praha: 
 Ekopress,  1997. 247 s. ISBN 80-901991-6-X. 
(16) VOLLMUTH, H.J. Controlling nový nástroj řízení. 2. vyd. Praha: Profess 
 Consulting s.r.o., 2001. 136 s. ISBN 80-85235-54-4.  
 91 
8 Seznam použitých zkratek 
 
ČPK Čistý pracovní kapitál 
DHM Dlouhodobý hmotný majetek 
DNM Dlouhodobý nehmotný majetek 
EBIT Zisk před zdaněním a úroky 
EVA Economic value added 
ROA Ziskovost vložených aktiv 
ROCE Rentabilita dlouhodobých zdrojů 
ROE Ziskovost vlastního kapitálu 
ROI Ziskovost vloženého kapitálu 
ROS Rentabilita tržeb 
VZZ Výkaz zisku a ztráty 
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9 Seznam příloh 
Příloha 1: Vstupní data 
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ROZVAHA v plném rozsahu (v tis. Kč) 
          
              
  
  
  
  
      
              
Označ. AKTIVA Č.ř. 2002 2003 2004 2005 
  AKTIVA CELKEM 01 91 893 104 871 131 554 118 661 
A. Pohledávky za upsaný vlastní kapitál 02 0 0 0 0 
B. Stálá aktiva 03 21 333 33 266 41 286 38 317 
B.I. Dlouhodobý nehmotný majetek 04 126 145 156 69 
1. Zřizovací výdaje 05 0 0 0 0 
2. Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 06 0 0 0 0 
3. Software 07 20 39 50 69 
4. Ocenitelná práva 08 0 0 0 0 
5. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 09 0 0 0 0 
6. Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek 10   0 0 0 
7. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek 11 106 106 106 0 
B.II. Dlouhodobý hmotný majetek 12 21 207 33 121 41 130 38 193 
1. Pozemky 13 363 361 7 723 7 628 
2. Budovy, haly a stavby 14 12 460 19 097 17 769 16 654 
3. Samostatné movité věci a soubory movitých věcí 15 1 417 1 860 1 392 6 173 
4. Pěstitelské celky trvalých porostů 16 0 0 0 0 
5. Základní stádo a tažná zvířata 17 0 0 0 0 
6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek 18 0 0 0 0 
7. Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 19 6 201 8 993 14 087 7 738 
8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek 20 779 2 810 159 0 
9. Opravná položka k nabytému majetku 21 0 0 0 0 
B.III. Dlouhodobý finanční majetek 22 0 0 0 55 
1. Podíly v ovládaných a řízených osobách 23 0 0 0 0 
2. Podíly v účetních jednotkách pod podstatným vlivem 24 0 0 0 0 
3. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a vklady 25 0 0 0 55 
4. Půjčky podnikům ve skupině 26 0 0 0 0 
5. Jiný dlouhodobý finanční majetek 27 0 0 0 0 
C. Oběžná aktiva 28 68 291 70 116 87 818 78 895 
C.I. Zásoby 29 30 374 44 963 64 767 54 083 
1. Materiál 30 18 729 27 398 48 452 33 129 
2. Nedokončená výroba a polotovary 31 0 0 0 0 
3. Výrobky 32 9 216 13 216 11 655 15 410 
4. Zvířata 33 0 0 0 0 
5. Zboží 34 2 429 4 349 4 660 5 544 
6. Poskytnuté zálohy na zásoby 35 0 0 0 0 
C.II. Dlouhodobé pohledávky 36 5 6 5 5 
1. Pohledávky z obchodních vztahů 37 5 6 5 5 
2. Pohledávky za ovládanými a řízenými osobami 38 0 0 0 0 
3. Pohledávky za účetnímí jedotkami s podstatným vlivem 39 0 0 0 0 
4. Pohledávky za společníky, členy družstva 40 0 0 0 0 
5. Jiné pohledávky 41 0 0 0 0 
C.III. Krátkodobé pohledávky 42 17 289 17 266 19 594 20 649 
1. Pohledávky z obchodního styku 43 14 927 15 956 17 876 18 075 
2. Pohledávky ke společníkům a sdružení 44 0 0 0 0 
3. Sociální zabezpečení 45 0 0 0 0 
4. Stát - daňové pohledávky 46 2 350 0 1 633 2 577 
5. Odložená daňová pohledávka 47 0 0 0 0 
6. Pohledávky v podnicích s rozhodujícím vlivem 48 0 0 0   
7. Pohledávky v podnicích s podstatným vlivem 49 0 0 0   
8. Jiné pohledávky 50 14 1 310 85 -3 
C.IV. Finanční majetek 51 20 614 7 881 3 452 4 158 
1. Peníze 52 8 20 5 1 013 
2. Účty v bankách 53 20 606 7 861 3 447 3 145 
3. Krátkodobý finanční majetek 54 0 0 0 0 
D. Ostatní aktiva - přechodné účty aktiv 55 2 269 1 489 2 450 1 449 
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D.I. Časové rozlišení 56 2 269 1 489 2 450 1 449 
1. Náklady příštích období 57 1 925 1 489 2 450 1 449 
2. Příjmy příštích období 58 344 0 0 0 
3. Kursové rozdíly aktivní 59 0 0 0 0 
D.II. Dohadné účty aktivní 60 0 0 0 0 
 Kontrolní číslo (ř. 1 až 60)  367 569 419 484 526 216 474 644 
 
 
              
  
ROZVAHA v plném rozsahu (v tis Kč) 
          
              
  
  
  
  
      
              
Označ. PASIVA Č.ř. 2002 2003 2004 2005 
  PASIVA CELKEM 61 91 893 104 871 131 554 118 661 
A. Vlastní kapitál 62 38 172 58 174 76 392 96 253 
A.I. Základní kapitál 63 200 200 200 200 
1. Základní kapitál 64 200 200 200 200 
2. Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly 65 0 0 0 0 
A.II. Kapitálové fondy 66 0 0 0 0 
1. Emisní ážio 67 0 0 0 0 
2. Ostatní kapitálové fondy 68 0 0 0 0 
3. Oceňovací rozdíly z přecenění majetku 69 0 0 0 0 
4. Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách 70 0 0 0 0 
A.III. Fondy ze zisku 71 20 20 20 20 
1. Zákonný rezervní fond/ nedělitelný fond 72 20 20 20 20 
2. Statutární a ostatní fondy 73 0 0 0 0 
    74         
A.IV. Hospodářský výsledek minulých let 75 19 438 35 952 57 953 76 173 
1. Nerozdělený zisk minulých let 76 19 438 35 952 57 953 76 173 
2. Neuhrazená ztráta minulých let 77 0 0 0 0 
A.V. Hospodářský výsledek běž. účet. období (+,-) 78 18 514 22 002 18 219 19 860 
B. Cizí zdroje 79 53 251 46 485 54 588 22 008 
B.I. Rezervy 80 5 969 5 904 6 220 4 916 
1. Rezervy zákonné 81 5 969 5 904 6 220 4 916 
2. Rezerva na kursové ztráty 82 0 0 0 0 
3. Ostatní rezervy 83 0 0 0 0 
B.II. Dlouhodobé závazky 84 0 0 0 0 
1. Závazky k podnikům s rozhodujícím vlivem 85 0 0 0 0 
2. Závazky k podnikům s podstatným vlivem 86 0 0 0 0 
3. Dlouhodobé přijaté zálohy 87 0 0 0 0 
4. Emitované dluhopisy 88 0 0 0 0 
5. Dlouhodobé směnky k úhradě 89 0 0 0 0 
6. Jiné dlouhodobé závazky 90 0 0 0 0 
B.III. Krátkodobé závazky 91 31 945 27 763 21 731 13 922 
1. Závazky z obchodního styku 92 15 657 15 952 14 147 6 141 
2. Závazky ke společníkům a sdružení 93 7 712 9 479 6 476 6 566 
3. Závazky k zaměstnancům 94 595 700 579 586 
4. Závazky ze sociálního zabezpečení 95 465 500 316 354 
5. Stát - daňové závazky a dotace 96 7 015 798 0 0 
6. Odložený daňový závazek 97 0 0 0 0 
7. Závazky k podnikům s rozhodujícím vlivem 98 0 0 0 0 
8. Závazky k podnikům s podstatným vlivem 99 0 0 0 0 
9. Jiné závazky 100 23 -20 24 22 
B.IV. Bankovní úvěry a výpomoci 101 15 337 12 785 26 637 3 170 
1. Bankovní úvěry dlouhodobé 102 13 990 12 785 9 391 654 
2. Běžné bankovní úvěry 103 1 347 0 17 246 2 516 
3. Krátkodobé finanční výpomoci 104 0 0 0 0 
C. Ostatní pasiva - přechodné účty pasiv 105 0 0 574 653 
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C.I. Časové rozlišení 106 470 212 574 400 
1. Výdaje příštích období 107 470 212 574 400 
2. Výnosy příštích období 108 0 0 0 0 
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C.II. Dohadné účty pasivní 110 478 354 189 253 
 Kontrolní číslo (ř. 61 až 110)  348 588 397 204 507 997 455 037 
 
 
 
              
  
VÝKAZ ZISKU A ZTRÁT v plném rozsahu (v tis. Kč) 
          
              
  
  
  
  
      
              
Označ.   Č.ř. 2002 2003 2004 2005 
I. Tržby za prodej zboží 01 63 817 84 392 98 291 88 386 
A. Náklady vynaložené na prodané zboží 02 59 881 76 872 84 567 62 081 
+ Obchodní marže 03 3 936 7 520 13 724 26 305 
II. Výkony 04 154 649 170 295 171 008 169 233 
     1. Tržby z prodeje vlastních výrobků a služeb 05 152 091 166 397 172 601 165 477 
     2. Změna stavu vnitropodnikových zásob vlastní výroby 06 2 558 3 698 -1 593 3 756 
     3. Aktivace 07 0 200 0 0 
B. Výkonová spotřeba 08 120 483 131 229 144 736 154 269 
     1. Spotřeba materiálu a energie 09 100 880 108 058 119 022 132 111 
     2. Služby 10 19 603 23 171 25 714 22 158 
     + Přidaná hodnota 11 38 102 46 586 39 996 41 269 
C. Osobní náklady 12 8 752 10 865 12 566 14 047 
1. Mzdové náklady 13 6 367 7 790 8 781 9 879 
2. Odměny členům orgánů společnosti a družstva 14 0 0 0 0 
3. Náklady na sociální zabezpečení 15 2 163 2 684 3 086 3 444 
4. Sociální náklady 16 222 391 699 724 
D. Daně a poplatky 17 29 29 34 68 
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 1 974 2 771 3 109 3 778 
III. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 19 153 19 0 413 
F. Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku a materiálu 20 0 0 0 144 
IV. Zúčtování rezerv a čas. rozlišení provozních výnosů 21 0 19 655 2 677 0 
G. Tvorba rezerv a čas. rozlišení provozních nákladů 22 2 032 479 1 715 -1 148 
V. Zúčtování opravných položek do provozních výnosů 23 0 0 0 0 
H. Zúčtování opravných položek do provozních nákladů 24 0 0 0 0 
VI. Ostatní provozní výnosy 25 6 779 5 137 8 320 6 319 
I. Ostatní provozní náklady 26 2 685 3 560 2 122 683 
VII. Převod provozních výnosů 27 0 0 0 0 
J. Převod provozních nákladů 28 0 0 0 0 
     * Provozní hospodářský výsledek 29 29 562 34 038 28 770 30 429 
VIII. Tržby z prodeje cenných papírů a vkladů 30 0 0 0 0 
K. Prodané cenné papíry a vklady 31 0 0 0 0 
IX. Výnosy z finančních investic 32 0 0 0 0 
1. Výnosy z cenných papírů a vkladů v podnicích ve skupině 33 0 0 0 0 
2. Výnosy z ostatního dlouhodobého finančního majetku 34 0 0 0 0 
3. Výnosy z ostatních finančních investic 35 0 0 0 0 
X. Výnosy z krátkodobého finančního majetku 36 0 0 0 0 
XI Zúčtování rezerv do finančních výnosů 37 0 0 0 0 
L. Tvorba rezerv na finanční náklady 38 0 0 0 0 
XII. Zúčtování opravných položek do finančních výnosů 39 0 0 0 0 
M. Zúčtování opravných položek do finančních nákladů 40 0 0 0 0 
XIII. Výnosové úroky 41 136 140 13 215 
N. Nákladové úroky 42 1 715 1 714 1 664 1 384 
XIV. Ostatní finanční výnosy 43 1 680 2 405 962 1 416 
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O. Ostatní finanční náklady 44 2 812 2 872 2 808 3 753 
XV. Převod finančních výnosů 45 0 0 0 0 
P. Převod finančních nákladů 46 0 0 0 0 
      * Hospodářský výsledek z finančních operací 47 -2 711 -2 041 -3 497 -3 506 
R. Daň z příjmů za běžnou činnost 48 8 392 9 995 7 025 7 063 
     1.     - splatná 49 8 392 9 995 7 025 7 063 
     2.     - odložená 50 0 0 0 0 
    51         
     ** Hospodářský výsledek za běžnou činnost 52 18 459 22 002 18 248 19 860 
XVI. Mimořádné výnosy 53 80 0 0 17 
S. Mimořádné náklady 54 0 0 0 17 
T. Daň z příjmů z mimořádné činnosti 55 25 0 0 0 
     1.     - splatná 56 25       
     2.     - odložená 57         
     * Mimořádný hospodářský výsledek 58 55 0 -29 0 
R. Převod podílu na hosp. výsledku společníkům 59 0 0 0 0 
    *** Hosp. výsledek za účetní období 60 18 514 22 002 18 219 19 860 
  Hosp. výsledek před zdaněním 61 26 851 31 997 25 244 26 923 
 Kontrolní číslo (ř.01 až 61)  861 143 1 006 917 1 017 627 1 017 890 
 
 
 
          
  
VÝKAZ CASH FLOW (v tis. Kč) 
  
    
          
  
  
  
  
  
          
    2003 2004 2005 
P FINANČNÍ MAJETEK NA POČÁTKU ROKU 20 614 7 881 3 452 
Z HOSPODÁŘSKÝ VÝSLEDEK 22 002 18 219 19 860 
   + odpisy 2 771 3 109 3 778 
   + přírůstky rezerv -65 316 -1 304 
   + přírůstky ostatních pasiv 0 574 79 
   - přírůstky ostatních aktiv 780 -961 1 001 
  cash flow I (z vlastní činnosti) 25 488 21 257 23 414 
   - přírůstek zásob -14 589 -19 804 10 684 
  cash flow II (po zohlednění zásob) 10 899 1 453 34 098 
   - přírůstek krátkodobých pohledávek 23 -2 328 -1 055 
   + přírůstek krátkodobých závazků -4 182 -6 032 -7 809 
   + přírůstek krátkodobých úvěrů a fin. výpomocí -1 347 17 246 -14 730 
A Cash flow z provozní činnosti 5 393 10 339 10 504 
   - přírůstek pohledávek za upsaný VK 0 0 0 
   - přírůstek nehmotného DM (bez vlivu odpisů) -19 -11 87 
   - přírůstek hmotného DM (bez vlivu odpisů) -14 685 -11 118 -841 
   - přírůstek finančních investic 0 0 -55 
B Cash flow z investiční činnosti -14 704 -11 129 -809 
   + přírůstek základního kapitálu 0 0 0 
   + přírůstek kapitálových fondů 0 0 0 
   + přírůstek fondů ze zisku 0 0 0 
   + přírůstek HV minulých období (bez HV b.ú.o.) -2 000 -1 1 
   + přírůstek dlouhodobých závazků 0 0 0 
   + přírůstek dlouhodobých bank. úvěrů -1 205 -3 394 -8 737 
   - přírůstek dlouhodobých pohledávek -1 1 0 
C Cash flow z finanční činnosti -3 206 -3 394 -8 736 
F CASH FLOW CELKEM -12 517 -4 184 959 
R FINANČNÍ MAJETEK NA KONCI ROKU 7 881 3 452 4 158 
 
